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REGULAMENTUL (UE) 2017/2402 AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI
din 12 decembrie 2017

de stabilire a unui cadru general privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o
securitizare simpld, transparentd si standardizati, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE,
2009/138/CE si 2011/61/UE, precum si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012

PARLAMENTUL EUROPEAN $I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,

dupd transmiterea proiectului de act legislativ citre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Béncii Centrale Europene (1),

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European (3),

hotdrand in conformitate cu procedura legislativd ordinara (3),

intrucat:

(1) Securitizarea presupune tranzactii care permit unui creditor sau unui imprumutitor — de obicei, o institutie de
credit sau o societate — sd refinanteze un pachet de imprumuturi, de expuneri sau de creante, de exemplu
imprumuturi locative, credite auto si contracte de leasing auto, credite de consum, carduri de credit sau creante
comerciale, prin transformarea acestora in titluri de valoare tranzactionabile. Creditorul isi grupeaza imprumuturile
si le restructureazd in cadrul unui portofoliu, organizandu-le in functie de diferite categorii de risc destinate
diversilor investitori, oferind astfel investitorilor acces la investitii in imprumuturi si in alte expuneri care nu le
sunt direct accesibile in mod normal. Rentabilitatea investitiei decurge din fluxurile de numerar ale imprumuturilor-
suport.

20 In comunicarea sa din 26 noiembrie 2014 privind un Plan de investitii pentru Europa, Comisia si-a anuntat
intentia de a relansa pietele de securitiziri de inalti calitate, fird a repeta greselile comise inaintea crizei financiare
din 2008. Dezvoltarea unei piete de securitizdri simple, transparente si standardizate constituie una dintre pietrele
de temelie ale uniunii pietelor de capital (UPC) si contribuie la indeplinirea obiectivului prioritar al Comisiei de
sprijinire a credrii de locuri de muncd si de reluare a unei cresteri economice durabile.

(3)  Uniunea vizeazd consolidarea cadrului legislativ pus in aplicare dupd criza financiard cu scopul de a contracara
riscurile inerente operatiunilor de securitizare deosebit de complexe, opace si riscante. Este esential sd se asigure
adoptarea unor norme care si permitd o mai bund diferentiere a produselor simple, transparente si standardizate
de instrumentele complexe, opace si riscante si sd se aplice un cadru prudential mai sensibil la risc.

(4 Securitizarea este un element important pentru buna functionare a pietelor financiare. Dacd este structuratd in mod
viabil, securitizarea reprezintd un canal important pentru diversificarea surselor de finantare si pentru alocarea mai
extinsd a riscurilor in cadrul sistemului financiar al Uniunii. Ea permite o distributie mai largd a riscurilor din
sectorul financiar si poate contribui la degajarea bilanturilor initiatorilor si astfel la intensificarea creditdrii
economiei. In general, poate imbunatiti eficienta sistemului financiar si poate oferi posibilititi suplimentare de
investitil. Securitizarea poate crea o legdturd intre institutiile de credit si pietele de capital, spre folosul indirect al
intreprinderilor si cetdtenilor (de exemplu, sub formd de imprumuturi si de finantdri mai putin costisitoare
destinate intreprinderilor, precum si sub formi de credite pentru achizitionarea de bunuri imobile si de carduri
de credit mai putin costisitoare). Cu toate acestea, prezentul regulament recunoaste riscurile legate de o mai mare
interconectivitate §i de un efect de levier excesiv generate de securitizare si imbundtiteste supravegherea micro-
prudentiald de citre autorititile competente a participarii unei institutii financiare pe piata securitizdrilor, precum si
supravegherea macroprudentiald a pietei respective de citre Comitetul european pentru risc sistemic (CERS),
instituit prin Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (), si de citre autori-
tdtile nationale competente si de cele desemnate pentru instrumentele macroprudentiale.

(1) JO €219, 17.6.2016, p. 2.

() JO C 82, 3.3.2016, p. 1.

(}) Pozitia Parlamentului European din 26 octombrie 2017 (nepublicatd incd in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 20 noiembrie
2017.

(*) Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 privind supravegherea macro-
prudentiald la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si de infiintare a unui Comitet european pentru risc sistemic (JO L 331,
15.12.2010, p. 1).
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(10)

Pentru a institui un cadru prudential mai sensibil la risc pentru securitizdrile simple, transparente si standardizate
(STS), este nevoie ca Uniunea sa stabileascd o definitie clard a securitizdrii STS, deoarece, in caz contrar, tratamentul
de reglementare mai sensibil la risc aplicat institutiilor de credit si societdtilor de asigurare ar fi disponibil pentru
diferite tipuri de securitizdri din diferite state membre. S-ar crea astfel conditii de concurentd inechitabile si ar
apirea necesitatea unui arbitraj de reglementare este insd important si se asigure cd Uniunea functioneazi ca o
piatd unicd pentru securitizdrile STS si cd faciliteazd tranzactiile transfrontaliere.

In concordanti cu definitiile existente in legislatia sectoriali a Uniunii, este adecvat si se prevadi definitii ale
tuturor conceptelor-cheie ale securitizdrii. Este necesard mai ales o definitie clard si cuprinzitoare a securitizarii,
care si cuprindd orice tranzactie sau schem prin care riscul de credit asociat unei expuneri sau unui portofoliu de
expuneri este segmentat pe transe. O expunere care creeazd o obligatie de platd directd pentru o tranzactie sau o
schemd utilizatd pentru a finanta ori a administra active corporale nu ar trebui considerati o expunere fatd de o
securitizare, chiar dacd tranzactia sau schema are obligatii de platd cu ranguri de prioritate diferite.

Un sponsor ar trebui sd fie in masurd sd delege sarcini unei societdti de administrare, dar ar trebui si rdimind
responsabil de gestionarea riscurilor. In special, un sponsor nu ar trebui si transfere societitii sale de administrare
cerinta de retinere a riscului. Societatea de administrare ar trebui sd fie un administrator de active reglementat, cum
ar fi o societate de administrare a unui organism de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), un adminis-
trator de fonduri de investitii alternative (AFIA) sau o entitate mentionatd in Directiva 2014/65/UE a Parlamentului
European si a Consiliului () (MiFID).

Prezentul regulament introduce o interdictie de resecuritizare, sub rezerva unor derogdri pentru anumite cazuri de
resecuritizdri care sunt utilizate in scopuri legitime si a unor clarificiri cu privire la programele de emisiune de
titluri pe termen scurt garantate cu active (ABCP), dacd acestea sunt considerate a fi resecuritizari. Resecuritizdrile ar
putea impiedica atingerea nivelului de transparentd pe care acest regulament urmdreste sa il stabileascd. Cu toate
acestea, resecuritizdrile, in circumstante exceptionale, pot fi utile pentru protejarea intereselor investitorilor. Prin
urmare, resecuritizdrile ar trebui sd fie permise numai in cazuri specifice, astfel cum sunt previzute de prezentul
regulament. In plus, este important pentru finantarea economiei reale ca programele ABCP sprijinite integral care
nu introduc nicio resegmentare pe transe pe langd operatiunile finantate prin program si rdmand in afara
domeniului de aplicare al interdictiei de resecuritizare.

Investitiile in securitizdri sau expunerile la acestea expun investitorul nu doar la riscurile de credit legate de
imprumuturile-suport sau de expunerile-suport, ci si la alte riscuri generate de procesul de structurare a securiti-
zdrilor, precum riscul de agentie, riscul de model, riscul juridic si operational, riscul de contraparte, riscul de
administrare, riscul de lichiditate §i riscul de concentrare. Prin urmare, este esential ca investitorii institutionali sd
facd obiectul unor cerinte proportionale privind obligatia de diligentd, care s asigure faptul cd acestia evalueazd in
mod corespunzitor riscurile care decurg din toate tipurile de securitizdri, in folosul investitorilor finali. De
asemenea, obligatia de diligentd poate si intireascd astfel increderea in piatd si increderea dintre initiatori,
sponsori si investitori. Este necesar ca si investitorii sd isi exercite in mod adecvat obligatia de diligentd in ceea
ce priveste securitizdrile STS. Acestia se pot informa prin intermediul informatiilor divulgate de partile implicate in
securitizare, in special in ceea ce priveste notificarea STS si informatiile aferente divulgate in acest context, care ar
trebui si le ofere investitorilor toate informatiile relevante cu privire la modul in care sunt indeplinite criteriile STS.
Investitorii institutionali ar trebui si fie in masurd si acorde increderea cuvenitd notificirii STS si informatiilor
divulgate de initiator, de sponsor si de entitatea special constituitd in scopul securitizdrii (SSPE) pe baza cdrora se
stabileste dacd o securitizare indeplineste cerintele STS. Cu toate acestea, investitorii nu ar trebui sd se bazeze in
mod exclusiv si automat pe astfel de notificiri si pe astfel de informatii.

Este esential ca interesele initiatorilor, ale sponsorilor, ale creditorilor initiali care sunt implicati intr-o securitizare si
ale investitorilor si fie aliniate. In acest scop, initiatorul, sponsorul sau creditorul initial ar trebui s retind un
interes semnificativ in expunerile-suport din securitizare. Prin urmare, este important ca initiatorul, sponsorul sau
creditorul initial s3 retind o expunere economicd netd semnificativa la riscurile subiacente in cauzid. Intr-un sens
mai larg, tranzactiile de securitizare nu ar trebui si fie structurate astfel incit si se evite aplicarea cerintei de
retinere. Cerinta respectivd ar trebui si fie aplicabild in toate situatiile in care substanta economicd a unei
securitizari este aplicabild, indiferent de tipul de structuri sau instrumente juridice utilizate. Nu sunt necesare
apliciri multiple ale cerintei de retinere. Pentru orice securitizare, este suficient ca cerinta sd i se aplice doar

(") Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de
modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173, 12.6.2014, p. 349).



28.12.2017 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 347/37

initiatorului, sponsorului sau creditorului initial. In mod similar, atunci cand tranzactiile de securitizare includ alte
pozitii din securitizare drept expuneri-suport, cerinta de retinere ar trebui sd se aplice doar securitizdrii care face
obiectul investitiei. Notificarea STS ar trebui sd indice investitorilor faptul ¢i initiatorul, sponsorul sau creditorul
initial retine o expunere economicid netd semnificativd la riscurile subiacente. Ar trebui sd se prevadd anumite
exceptii pentru cazurile in care expunerile securitizate sunt garantate integral, neconditionat si irevocabil, in special
de citre autorititi publice. In cazul in care se acordd sprijin din resurse publice sub forma de garantii sau prin alte
mijloace, prezentul regulament nu aduce atingere normelor privind ajutoarele de stat.

(11)  Initiatorii sau sponsorii nu ar trebui sd profite de faptul cd pot detine mai multe informatii decat investitorii si
investitorii potentiali cu privire la activele transferate la SSPE-uri §i nu ar trebui sd transfere la SSPE-uri, fird
cunostinta investitorilor sau a investitorilor potentiali, active al cdror profil de risc de credit este mai mare decét cel
al activelor comparabile detinute in bilantul initiatorilor. Orice incdlcare a respectivei obligatii ar trebui sd facd
obiectul unor sanctiuni care s fie aplicate de citre autorititile competente, dar numai in cazul in care aceastd
incdlcare este ficutd cu intentie. Simpla neglijentd nu ar trebui s facd obiectul unor sanctiuni in aceastd privinga.
Cu toate acestea, respectiva obligatie ar trebui sd nu aducd atingere in niciun fel dreptului initiatorilor sau al
sponsorilor de a selecta pentru transfer la SSPE-uri active care ex ante au un profil de risc de credit mai mare in
comparatie cu profilul de risc de credit mediu al unor active comparabile care riman in bilantul initiatorului, atat
timp cat profilul de risc mai mare al activelor transferate la SSPE-uri este comunicat clar investitorilor sau
investitorilor potentiali. Autorititile competente ar trebui sd supravegheze respectarea acestei obligatii prin
compararea activelor pe care se bazeazd o securitizare cu activele comparabile pdstrate in bilantul initiatorului.

Compararea performantelor ar trebui si se realizeze intre active care ex ante se preconizeazd ci au performante
similare, de exemplu intre ipoteci locative neperformante transferate la SSPE-uri si ipoteci locative neperformante
pastrate in bilantul initiatorului.

Nu se prezumd cd activele pe care se bazeazd o securitizare ar trebui sd aibd performante similare cu activele medii
pastrate in bilantul initiatorului.

(12)  Capacitatea investitorilor si a investitorilor potentiali de a exercita obligatia de diligentd si de a evalua astfel in
cunostintd de cauzd bonitatea unui anumit instrument de securitizare depinde de accesul lor la informatii privind
instrumentele respective. Pe baza acquis-ului existent, este important si se creeze un sistem cuprinzdtor in cadrul
cdruia investitorii §i investitorii potentiali si aibd acces la toate informatiile relevante pe intreaga duratd a tran-
zactiilor, si se reducd sarcinile de raportare ale initiatorilor, ale sponsorilor si ale SSPE-urilor si sd se faciliteze
accesul continuu, simplu si liber al investitorilor la informatii fiabile privind securitizdrile. Pentru a imbunititi
rapoarte relevante, in principal privind expunerile-suport aferente securitizdrilor. Aceste registre centrale de secu-
ritizdri ar trebui sa fie autorizate si supravegheate de Autoritatea europeand de supraveghere (Autoritatea Europeand
pentru Valori Mobiliare §i Piete) (ESMA) instituitd prin Regulamentul (UE) nr.1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului ('). Atunci cand precizeazd detaliile acestor sarcini de raportare, ESMA ar trebui si se
asigure cd informatiile care urmeazd a fi raportate la aceste registre reflectd cat mai fidel posibil modelele existente
pentru divulgarea acestor informatii.

(13)  Principalul scop al obligatiei generale ce revine initiatorului, sponsorului si SSPE de a pune la dispozitie informatii
privind securitizarile prin intermediul registrului central de securitizdri este de a se oferi investitorilor o sursd unicd
si supravegheatid de date necesare pentru a-si indeplini obligatia de diligentd. Securitizdrile private sunt adesea
personalizate. Acestea sunt importante deoarece permit partilor sd incheie tranzactii de securitizare fard sd divulge
pietei si concurentilor informatii comerciale sensibile cu privire la tranzactie (de exemplu, si divulge cd o anumitd
societate are nevoie de finantare pentru a extinde productia sau c¢d o firmi de investitii intrd pe o piatd noud ca
parte a strategiei sale) si/sau in legdturd cu activele-suport (de exemplu, privind tipul de creante comerciale generate
de o intreprindere industrial). In aceste cazuri, investitorii sunt in contact direct cu initiatorul si/sau cu sponsorul
si primesc direct de la acestia informatiile necesare pentru a-si indeplini obligatia de diligentd. Prin urmare, este
adecvat sd se excepteze securitizdrile private de la cerinta de notificare a informatiilor privind tranzactiile citre un
registru central de securitizari.

(") Regulamentul (UE) nr.1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).
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(14)  Initiatorii, sponsorii si creditorii initiali ar trebui si aplice expunerilor care urmeazd si fie securitizate aceleasi
criterii solide si bine definite de acordare a creditelor ca in cazul expunerilor nesecuritizate. Cu toate acestea, in
mdsura in care creantele comerciale nu sunt initiate sub forma unui imprumut, nu este necesar si fie indeplinite
criteriile de acordare a creditelor in ceea ce priveste aceste creante.

(15) Instrumentele de securitizare nu sunt adecvate in general pentru clientii de retail in intelesul Directivei 2014/65/UE.

(16) Initiatorii, sponsorii si SSPE-urile ar trebui si puni la dispozitie, in raportul destinat investitorilor, toate datele
relevante semnificative privind calitatea creditului si performanta expunerilor-suport, inclusiv date care si le
permitd investitorilor sd identifice in mod clar, in cadrul portofoliului de expuneri-suport, situatiile de efectuare
cu intdrziere a plitilor de citre debitorii subiacenti si de incapacitate de plati a acestora, de restructurare a
datoriilor, de iertarea de platd a datoriei, de restructurare datoratd dificultitilor financiare, de riscumpdrari, de
perioade fard pliti, de pierderi, de radieri, de recuperdri, precum si alte masuri corective privind performanta
activelor. In cazul unei securitiziri care nu este o tranzactie ABCP, raportul destinat investitorilor ar trebui si
includd date privind fluxurile de numerar generate de expunerile-suport si de pasivele securitizirii, inclusiv o
prezentare separatd a veniturilor si platilor pozitiei din securitizare, si anume valoarea programatd a principalului
si a dobanzii, a principalului platit in avans, a dobanzii restante, a comisioanelor si taxelor si a datelor cu privire la
producerea oricdrui eveniment care conduce la modificdri ale ordinii de prioritate a platilor sau la inlocuirea unei
contrapdrti, precum si date privind suma si modalitdtile disponibile pentru imbunitdtirea calititii creditului pentru
fiecare transd. Desi securitizdrile care sunt simple, transparente si standardizate au oferit rezultate bune in trecut,
indeplinirea cerintelor STS nu inseamnd cd pozitia din securitizare este lipsitd de riscuri si nici nu oferd vreun
indiciu cu privire la calitatea creditului pe care se bazeazd securitizarea. Respectarea acestor cerinte ar trebui si
indice, in schimb, faptul cd un investitor prudent si diligent va putea analiza riscurile pe care le presupune
securitizarea.

Pentru a permite ca securitizdrile pe termen lung sd aiba caracteristici structurale diferite de cele ale securitizarilor
pe termen scurt (si anume programele ABCP si tranzactiile ABCP), cerintele STS ar trebui si fie de doud tipuri: unul
pentru securitizdrile pe termen lung si unul pentru securitizdrile pe termen scurt, care sd corespundd celor doud
segmente de piatd care functioneaza diferit. Programele ABCP se bazeazd pe o serie de tranzactii ABCP constand in
expuneri pe termen scurt care trebuie inlocuite dupid ce ajung la scadenti. in cadrul unei tranzactii ABCP,
securitizarea s-ar putea obtine, printre altele, prin acordul cu privire la un discount variabil de cumpdrare al
portofoliului de expuneri-suport sau prin emiterea de citre o SSPE a unor note cu rang superior si inferior
intr-o structurd de cofinantare in care notele cu rang superior se transferd ulterior la entititile care cumpdrd
unul sau mai multe programe ABCP. Cu toate acestea, tranzactiile ABCP care se calificd drept STS nu ar trebui
sd includ4 nicio resecuritizare. In plus, criteriile STS ar trebui s3 reflecte rolul specific al sponsorului care furnizeazd
sprijin pentru asigurarea lichidititii programului ABCP, in special in cazul programelor ABCP sprijinite integral.

(17)  Atat la nivel international, cat si la nivelul Uniunii, s-au depus deja multe eforturi pentru a se identifica securi-
tizarea STS. Regulamentele delegate (UE) 2015/35 (1) si (UE) 2015/61 () ale Comisiei au stabilit deja criterii privind
securitizarea STS in scopuri specifice, cireia ii este acordat un tratament prudential mai sensibil la risc.

(18)  SSPE-urile ar trebui s fie stabilite doar in tdri terte care nu sunt trecute de citre Grupul de Actiune Financiard
Internationald (GAFI) pe lista jurisdictiilor de mare risc si necooperante. in cazul in care se adopti o listd specifici a
Uniunii a jurisdictiilor tdrilor terte care refuzi si respecte standardele de bund guvernanta fiscald pand la o revizuire
a prezentului regulament, respectiva listd a Uniunii ar trebui avutd in vedere si ar putea deveni lista de referintd
pentru tdrile terte in care nu este permisi stabilirea SSPE-urilor.

(19)  Este esential si se stabileasci o definitie generald a securitizdrii STS aplicabild la nivel transsectorial pe baza
criteriilor in vigoare, precum si pe baza criteriilor de identificare a securitizarilor simple, transparente si compa-
rabile in cadrul adecvirii capitalului pentru securitizdri adoptate la 23 iulie 2015 de citre Comitetul de la Basel
pentru supraveghere bancard (BCBS) si de citre Organizatia Internationald a Comisiilor de Valori Mobiliare
(I0SCO), si in special pe baza avizului privind un cadru european pentru securitizdrile eligibile, publicat la
7 iulie 2015 de Autoritatea europeand de supraveghere (Autoritatea Bancard Europeand) (ABE) instituitd prin
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (3).

(") Regulamentul delegat (UE) 2015/35 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de completare a Directivei 2009/138/CE a Parlamentului
European si a Consiliului privind accesul la activitate si desfasurarea activititii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate II) (JO L 12,
17.1.2015, p. 1).

(®) Regulamentul delegat (UE) 2015/61 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de completare a Regulamentului (UE) nr. 575/2013 al
Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce priveste cerinta de acoperire a necesarului de lichiditate pentru institutiile de credit
(O L 11, 17.1.2015, p. 1).

(®) Regulamentul (UE) nr.1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
europene de supraveghere (Autoritatea bancard europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei
2009/78/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 12).
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(20)  Aplicarea criteriilor STS in intreaga Uniune nu ar trebui sd conduci la abordari divergente. Abordarile divergente ar
crea posibile obstacole pentru investitorii transfrontalieri, obligindu-i sd se familiarizeze in detaliu cu cadrele
diverselor state membre, si ar compromite, astfel, increderea investitorilor in criteriile STS. Prin urmare, ABE ar
trebui si elaboreze ghiduri pentru a se asigura intelegerea comund si consecventd a cerintelor STS la nivelul intregii
Uniuni, cu scopul de a se solutiona eventualele probleme de interpretare. Aceastd sursd unicd de interpretare ar
facilita adoptarea criteriilor STS de cdtre initiatori, sponsori si investitori. ESMA ar trebui, de asemenea, sd joace un
rol activ in abordarea eventualelor probleme de interpretare.

(21)  Pentru a preveni abordarile divergente in aplicarea criteriilor STS, cele trei autoritdti europene de supraveghere
(AES) ar trebui, in cadrul Comitetului comun al autorititilor europene de supraveghere, si isi coordoneze atat
propria activitate, cit §i pe cea a autoritdtilor competente, pentru a asigura consecventa transsectoriald si pentru a
analiza problemele practice care ar putea apirea in legdturd cu securitizirile STS. In acest demers, ar trebui
solicitate si luate in considerare pe cat posibil si punctele de vedere ale participantilor pe piatd. Rezultatele
acestor discutii ar trebui si fie ficute publice pe site-urile celor trei AES, pentru a ajuta initiatorii, sponsorii,
SSPE-urile si investitorii sd evalueze securitizdrile STS inainte de a emite astfel de instrumente sau de a efectua
investitii in acestea. Un astfel de mecanism de coordonare ar fi deosebit de important in perioada premergatoare
punerii in aplicare a prezentului regulament.

(22)  Prezentul regulament prevede cd doar securitizdrile care respectd cerinta de ,vanzare reald” pot fi desemnate ca fiind
STS. Intr-o securitizare cu vanzare reald, proprietatea asupra expunerilor-suport este transferatd sau atribuitd in
mod efectiv citre o entitate emitentd care este o SSPE. Transferul sau cesiunea expunerilor-suport citre SSPE nu ar
trebui sd se supund niciunei dispozitii de recuperare in caz de insolventd a vanzdtorului, fird a aduce atingere
dispozitiilor dreptului intern in materie de insolventd in temeiul cirora vinzarea expunerilor-suport incheiatd intr-
un anumit termen inainte de declaragia de insolventd a vanzitorului poate fi invalidatd, in conditii stricte.

(23)  Un aviz juridic furnizat de un consilier juridic autorizat ar putea confirma vanzarea reald sau cesiunea sau
transferul cu acelasi efect juridic al expunerilor-suport, precum si opozabilitatea respectivei vanzari reale, cesiuni
sau transfer cu acelasi efect juridic in temeiul dreptului aplicabil.

(24)  In cazul securitizirilor care nu indeplinesc cerinta de ,vanzare reald”, nu se transferd expunerile-suport citre o astfel
de entitate emitentd, ci se transferd riscul de credit aferent expunerilor-suport prin intermediul unui contract derivat
sau al unor garantii. Se introduce astfel un risc suplimentar de credit al contrapdrtii si o potentiald complexitate
privind in special continutul contractului derivat. Din aceste motive, criteriile STS nu ar trebui si permitd secu-
ritizarea sinteticd.

Ar trebui sd se recunoascd progresele inregistrate de ABE in raportul sdu din decembrie 2015, in care identificd un
posibil set de criterii STS pentru securitizarea sinteticd si defineste ,securitizarea sinteticd inscrisd in bilant” si
Lsecuritizarea sinteticd de arbitraj”. Dupd ce ABE a stabilit clar un set de criterii STS specific aplicabile securitizrilor
sintetice inscrise in bilant si pentru a promova finantarea economiei reale, in special a IMM-urilor, care beneficiazd
cel mai mult de pe urma acestor securitizri, Comisia ar trebui si redacteze un raport si, dupd caz, si adopte o
propunere legislativd pentru a extinde cadrul STS la securitizdrile respective. Cu toate acestea, Comisia nu ar trebui
sd propund nicio astfel de extindere in ceea ce priveste securitizdrile sintetice de arbitraj.

(250 Expunerile-suport transferate de la vanzdtor citre o SSPE ar trebui sd indeplineascd criterii de eligibilitate presta-
bilite definite in mod clar care s nu permitd administrarea activd a portofoliului in ceea ce priveste expunerile
respective in mod discretionar. In principiu, nu ar trebui sd se considere ci substituirea expunerilor care incalcd
declaratii §i garantii face parte din administrarea activd a portofoliului.

(26)  Expunerile-suport nu ar trebui sd includd expunerile in stare de nerambursare sau expunerile fatd de debitori sau
garanti care, potrivit informatiilor detinute de initiator sau de creditorul initial, se afld in situatii specifice de
dificultate in materie de credit (de exemplu, debitori care au fost declarati in stare de insolvent).

Standardul ,informatiilor detinute” ar trebui si fie considerat indeplinit pe baza informatiilor obtinute de la debitori
cu privire la initierea expunerilor, a informatiilor obtinute de la initiator in cadrul administririi de citre acesta a
expunerilor sau pe parcursul procedurii sale de gestionare a riscurilor, sau pe baza informatiilor notificate
initiatorului de citre o parte tertd.

Expunerilor care au fost neperformante si care, ulterior, au fost restructurate ar trebui sd li se aplice o abordare
prudentd. Cu toate acestea, includerea acestora din urmd in portofoliul de expuneri-suport nu ar trebui exclusd in
cazul in care aceste expuneri nu au prezentat noi arierate de la data restructurdrii, care ar fi trebuit s aibi loc cu
cel putin un an inainte de data transferului sau a cesiunii expunerilor-suport citre SSPE. in aceste cazuri, divulgarea
adecvatd ar trebui sd asigure o transparentd deplini.
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(27)  Pentru a se asigura ca investitorii isi indeplinesc cu rigurozitate obligatia de diligentd si pentru a facilita evaluarea
riscurilor subiacente, este important ca tranzactiile de securitizare si fie garantate de portofolii de expuneri
omogene in ceea ce priveste tipul de active, cum ar fi portofoliile de imprumuturi locative, sau portofoliile de
credite acordate societdtilor, credite imobiliare pentru intreprinderi, contracte de leasing si facilitdti de creditare
destinate intreprinderilor din aceeasi categorie sau portofolii de credite auto si contracte de leasing auto sau
portofolii de facilititi de creditare acordate persoanelor fizice in scopuri de consum personale, legate de familie
sau de gospodarie. Expunerile-suport nu ar trebui s includad valori mobiliare, astfel cum sunt definite la articolul 4
alineatul (1) punctul 44 din Directiva 2014/65/UE. Pentru a tine cont de acele state membre in care utilizarea
obligatiunilor in locul contractelor de credit pentru acordarea de credite societatilor nefinanciare este o practicd des
intalnitd in randul institutiilor de credit, ar trebui si se poatd include astfel de obligatiuni, cu conditia ca acestea si
nu fie cotate intr-un loc de tranzactionare.

(28)  Este esential s se prevind reproducerea unor modele de tipul ,originate to distribute”. In aceste situatii, creditorii
acorda credite aplicand politici de subscriere insuficiente si fragile, deoarece stiu in avans ci riscurile aferente sunt,
in cele din urmd, vandute unor parti terte. Astfel, expunerile care urmeazi si fie securitizate ar trebui si fie initiate
in cursul normal al activitdtii initiatorului sau a creditorului initial in conformitate cu standarde de subscriere care
nu ar trebui si fie mai putin stricte decét cele aplicate de initiator sau de creditorul initial la momentul initierii
unor expuneri similare care nu sunt securitizate. Modificdrile semnificative aduse standardelor de subscriere ar
trebui comunicate integral investitorilor potentiali sau, in cazul programelor ABCP sprijinite integral, sponsorului si
altor parti direct expuse tranzactiei ABCP. Initiatorul sau creditorul initial ar trebui sd aibd suficientd experientd in
ceea ce priveste initierea unor expuneri de naturd similard cu cele care au fost securitizate. In cazul securitizarilor in
care expunerile-suport sunt imprumuturi locative, portofoliul de imprumuturi nu ar trebui si includd niciun
imprumut care a fost comercializat §i subscris pe baza premisei cd s-a adus la cunostinta solicitantului impru-
mutului sau, dupd caz, a intermediarilor faptul cd este posibil ca informatiile furnizate s nu fi fost verificate de
citre creditor. De asemenea, evaluarea bonitdtii debitorului ar trebui, atunci cind este cazul, si indeplineascd
cerintele previzute de Directivele 2008/48/CE (') si 2014/17/UE (%) ale Parlamentului European si ale Consiliului
sau cerinte echivalente in vigoare in tdri terte.

(29) O dependentd puternicd a rambursdrii pozitiilor din securitizare de vinzarea de active care garanteazd activele-
suport creeazd vulnerabilitdti, dupd cum aratd performantele slabe ale unor parti ale pietei titlurilor garantate cu
ipoteci asupra proprietitilor imobiliare comerciale (commercial mortgage-backed securities — CMBS) in timpul
crizei financiare. Prin urmare, CMBS nu ar trebui considerate ca fiind securitizdri STS.

(30) In cazul in care sunt disponibile date privind impactul asupra mediului al activelor-suport ale securitizirilor,
initiatorul si sponsorul acestor securitizdri ar trebui sd le publice.

Prin urmare, in cazul in care expunerile-suport sunt imprumuturi locative sau credite auto ori contracte de leasing
auto, initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei securitiziri STS ar trebui sd publice informatiile disponibile referitoare la
performanta de mediu a activelor finantate prin aceste imprumuturi locative sau credite auto ori contracte de
leasing auto.

(31) In cazul in care initiatorii, sponsorii si SSPE-urile doresc si utilizeze denumirea STS pentru securitizdrile lor,
investitorii, autoritdtile competente si ESMA ar trebui notificate cu privire la faptul ci securitizarea in cauzd
indeplineste cerintele STS. Notificarea ar trebui sd includd o explicatie cu privire la modul in care se respectd
fiecare dintre criteriile STS. ESMA ar trebui in acest caz sd publice notificarea pe o listd a securitizirilor STS
notificate disponibild pe site-ul sdu in scop informativ. Includerea unei emisii de securitizdri pe lista securitizdrilor
STS notificate publicati de ESMA nu presupune cd ESMA sau alte autoritdti competente au certificat faptul ci
securitizarea respectivd indeplineste cerintele STS. Respectarea cerintelor STS rdmane responsabilitatea exclusivd a
initiatorilor, a sponsorilor §i a SSPE-urilor. Acest lucru ar trebui s asigure faptul cd initiatorii, sponsorii si SSPE-
urile isi asumd rispunderea pentru afirmatia lor potrivit cireia securitizarea este STS, precum si faptul ci existd
transparentd a pietei.

(32)  In cazul in care o securitizare nu mai indeplineste cerintele STS, initiatorul si sponsorul ar trebui si notifice imediat
ESMA si autoritatea competentd relevantd. In plus, in cazul in care o autoritate competentd a impus sanctiuni
administrative in ceea ce priveste o securitizare notificati ca fiind STS, autoritatea competentd in cauzd ar trebui si
notifice de indatd ESMA, pentru includerea acestora pe lista de notificari STS, astfel incét si le permitd investitorilor
sd fie informati cu privire la aceste sanctiuni, precum si cu privire la fiabilitatea notificirilor STS. Prin urmare, este
in interesul initiatorilor si al sponsorilor sd transmitd notificdri riguroase, pentru a se evita consecintele asupra
reputatiei.

(") Directiva 2008/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 aprilie 2008 privind contractele de credit pentru consumatori
si de abrogare a Directivei 87/102/CEE a Consiliului (JO L 133, 22.5.2008, p. 66).

(%) Directiva 2014/17|UE a Parlamentului European si a Consiliului din 4 februarie 2014 privind contractele de credit oferite consuma-
torilor pentru bunuri imobile rezidentiale si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si 2013/36/UE si a Regulamentului (UE)
nr. 1093/2010 (JO L 60, 28.2.2014, p. 34).
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(33) Investitorii ar trebui sd isi indeplineascd propria obligatie de diligentd in ceea ce priveste investitiile, proportional cu
riscurile implicate, dar ar trebui si se poatd baza pe notificdrile STS si pe informatiile furnizate de initiator, de
sponsor si de SSPE privind respectarea cerintelor STS. Cu toate acestea, investitorii nu ar trebui sd se bazeze in
mod exclusiv si automat pe notificdrile §i informatiile respective.

(34) Implicarea unor parti terte cu scopul de a contribui la verificarea respectdrii cerintelor STS de citre securitizri ar
putea fi utild atat investitorilor, cat si initiatorilor, sponsorilor §i SSPE-urilor §i ar putea contribui la cresterea
increderii in piata securitizdrilor STS. Initiatorii, sponsorii si SSPE-urile ar putea, de asemenea, s utilizeze serviciile
unei parti terte autorizate in conformitate cu prezentul regulament pentru a evalua dacd securitizarea lor inde-
plineste criteriile STS. Pirtile terte respective ar trebui sd facd obiectul autorizirii de citre autorititile competente.
Notificarea ESMA si publicarea ulterioard pe site-ul ESMA ar trebui s mentioneze dacd respectarea cerintelor STS a
fost confirmatd de citre o parte tertd autorizatd. Cu toate acestea, este esential ca investitorii si efectueze propria
lor evaluare, sd isi asume responsabilitatea pentru deciziile lor de investitii si sd nu se bazeze automat pe astfel de
parti terte. Implicarea unei parti terte nu ar trebui in niciun fel si transfere de la initiatori, sponsori si investitorii
institutionali responsabilitatea juridici supremd pentru notificarea si tratarea unei tranzactii de securitizare drept
STS.

(35)  Statele membre ar trebui si desemneze autorititile competente si sd le acorde competentele de supraveghere, de
investigare si de sanctionare necesare. In principiu, sanctiunile administrative ar trebui si fie publicate. Intrucat
investitorii, initiatorii, sponsorii, creditorii initiali si SSPE-urile se pot stabili in diferite state membre si pot fi
supravegheati de autoritdti sectoriale competente diferite, ar trebui asiguratd o cooperare stransd intre autorititile
competente relevante, inclusiv Banca Centrald Europeand (BCE) in legdturd cu sarcinile specifice atribuite acesteia de
Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al Consiliului ('), precum si cu AES-urile prin schimbul reciproc de informatii si
prin acordarea de asistentd reciprocd in cadrul activitdtilor de supraveghere. Autorititile competente ar trebui si
aplice sanctiuni doar in cazul incilcdrilor comise in mod intentionat sau din neglijentd. Aplicarea de mdsuri de
remediere nu ar trebui si depindd de dovedirea intentiei sau neglijentei. La stabilirea tipului si nivelului adecvat al
sanctiunii sau al masurii de remediere, atunci cind se ia in considerare capacitatea financiard a persoanei fizice sau
juridice responsabile, autoritdtile competente ar trebui sd tind cont in special de cifra de afaceri totald a persoanei
juridice responsabile sau de venitul anual si de activele nete ale persoanei fizice responsabile.

(36)  Autoritdtile competente ar trebui sd isi coordoneze indeaproape supravegherea si sd asigure consecventa intre
decizii, in special in cazul incilcirilor prezentului regulament. In cazul in care o astfel de incilcare se referd la o
notificare incorectd sau care ar putea induce in eroare, autoritatea competentd care a constatat incdlcarea ar trebui
s informeze si AES-urile si autorititile competente relevante ale statelor membre in cauzd. In caz de dezacord intre
autoritdtile competente, ESMA si, dupd caz, Comitetul comun al autoritdtilor europene de supraveghere ar trebui si
isi exercite competentele de mediere cu caracter obligatoriu.

(37)  Cerintele pentru utilizarea denumirii de securizare ,securitizare simpld, transparentd si standardizatd”(STS) sunt noi
si vor fi precizate in ghidurile ABE si, cu timpul, in practica de supraveghere. Pentru a se evita descurajarea utilizarii
denumirii STS de citre participantii la piatd, autoritdtile competente ar trebui si aibd capacitatea de a acorda
initiatorului, sponsorului si SSPE o perioadd de gratie de trei luni pentru a remedia orice utilizare eronatd a
denumirii pe care au folosit-o cu bund credind. Buna credintd se prezumd atunci cind initiatorul, sponsorul si
SSPE nu ar fi putut sd stie cd o securitizare nu indeplineste toate criteriile STS pentru a fi desemnata drept STS. Pe
parcursul respectivei perioade de gratie, securitizarea in cauzd ar trebui si fie consideratd in continuare ca
respectand criteriile STS si nu ar trebui si fie eliminatd de pe lista elaborati de ESMA in conformitate cu
prezentul regulament.

(38)  Prezentul regulament promoveazi armonizarea mai multor elemente esentiale ale pietei securitizirilor, fird a aduce
atingere posibilitdtii ca piata insasi sd realizeze ulterior o armonizare complementard a proceselor si practicilor de
pe pietele de securitizare. Din acest motiv, este esential ca participantii pe piatd si asociatiile profesionale ale
acestora s isi continue activititile de standardizare suplimentard a practicilor de pe piatd, in special in ceea ce
priveste standardizarea documentatiei referitoare la securitizdri. Comisia ar trebui si monitorizeze cu atentie

eforturile de standardizare depuse de participantii pe piatd si sd raporteze cu privire la acestea.

(") Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al Consiliului din 15 octombrie 2013 de conferire a unor atributii specifice Bincii Centrale
Europene in ceea ce priveste politicile legate de supravegherea prudentiald a institutiilor de credit (JO L 287, 29.10.2013, p. 63).
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(39) Directivele 2009/65/CE (*), 2009/138/CE (3 si 2011/61/UE (*) ale Parlamentului European si ale Consiliului,
precum si Regulamentele (CE) nr.1060/2009 (*) si (UE) nr. 648/2012 (°) ale Parlamentului European si ale
Consiliului sunt modificate in consecintd, astfel incat si asigure coerenta cadrului juridic al Uniunii cu prezentul
regulament in ceea ce priveste dispozitiile legate de securitizare, obiectivul principal al actelor mentionate fiind
instituirea §i functionarea pietei interne, in special prin asigurarea unor conditii de concurentd echitabile in cadrul
pietei interne pentru toti investitorii institutionali.

(40) In ceea ce priveste modificirile aduse Regulamentului (UE) nr. 648/2012, contractele derivate extrabursiere
incheiate de SSPE-uri nu ar trebui si fie supuse obligatiei de compensare, sub rezerva indeplinirii anumitor
conditii. Aceasta deoarece contrapdrtile la contracte derivate extrabursiere incheiate cu SSPE-uri sunt creditori
garantafi prin mecanisme de securitizare, ceea ce permite, de obicei, si se prevadd o protectie adecvatd
impotriva riscului de credit al contrapirtii. In ceea ce priveste instrumentele derivate care nu sunt compensate
la nivel central, nivelurile garantiei reale solicitate ar trebui sd tind seama si de structura specifici a mecanismelor
de securitizare, precum si de mdsurile de protectie deja previzute de acestea.

(41)  Existd un anumit grad de substituibilitate intre obligatiunile garantate si securitizdri. Prin urmare, pentru a se evita
riscul de denaturare sau de arbitraj dintre utilizarea securitizdrilor si utilizarea obligatiunilor garantate care poate
apdrea ca urmare a diferentei de tratament dintre contractele derivate extrabursiere incheiate de citre entitdti
emitente de obligatiuni garantate sau de citre SSPE, Regulamentul (UE) nr. 648/2012 ar trebui modificat pentru
a se asigura coerenta intre tratamentul instrumentelor derivate asociate obligatiunilor garantate si cel al instru-
mentelor derivate asociate securitizdrilor, in ceea ce priveste obligatia de compensare si cerintele de marjd privind
instrumentele derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel central.

(42)  In vederea armonizdrii taxelor de supraveghere ce urmeazi a fi percepute de ESMA, competenta de a adopta acte in
conformitate cu articolul 290 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE) ar trebui delegatd
Comisiei in ceea ce priveste detalierea tipurilor de taxe, a cazurilor in care se percep taxe, a valorii lor si a
modalitdtii de platd a acestora. Este deosebit de important ca, in cursul lucrdrilor sale pregititoare, Comisia si
organizeze consultdri adecvate, inclusiv la nivel de experti, si ca respectivele consultdri si se desfisoare in confor-
mitate cu principiile stabilite in Acordul interinstitutional din 13 aprilie 2016 privind o mai bund legiferare (°). In
special, pentru a asigura participarea egald la pregitirea actelor delegate, Parlamentul European si Consiliul primesc
toate documentele in acelasi timp cu expertii din statele membre, iar expertii acestor institutii au acces sistematic la
reuniunile grupurilor de experti ale Comisiei insdrcinate cu pregdtirea actelor delegate.

(43) In vederea precizdrii cerintei de retinere a riscului, precum si pentru clarificarea suplimentard a criteriilor de
omogenitate si a expunerilor considerate a fi omogene in temeiul cerintelor privind simplitatea, asigurandu-se
in acelasi timp faptul cd securitizarea imprumuturilor pentru IMM-uri nu este afectatd in mod negativ, Comisia ar
trebui sd fie imputernicitd si adopte standarde tehnice de reglementare elaborate de ABE in ceea ce priveste
modalititile de retinere a riscului, misurarea nivelului de retinere, anumite interdictii privind riscul retinut,
retinerea pe bazd consolidatd si exceptarea anumitor tranzactii, precum si precizarea criteriilor de omogenitate
si a expunerilor-suport considerate a fi omogene. Comisia ar trebui sd adopte standardele tehnice de reglementare
respective prin intermediul actelor delegate in conformitate cu articolul 290 din TFUE si in conformitate cu
articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010. ABE ar trebui sd se consulte indeaproape cu celelalte
doud AES.

(44)  Pentru a se facilita accesul continuu, simplu si liber al investitorilor la informatii fiabile privind securitizarile,
precum si in vederea specificdrii modalititilor de indeplinire a obligatiei de cooperare si de schimb de informatii
care le revine autoritdtilor competente, Comisia ar trebui de asemenea si fie imputernicitd sd adopte standarde
tehnice de reglementare elaborate de ESMA in ceea ce priveste: informatiile comparabile referitoare la expunerile-
suport si rapoartele periodice destinate investitorilor; lista scopurilor legitime pentru care sunt permise resecuri-
tizdri; procedurile care permit registrelor centrale de securitizdri sd verifice caracterul complet i coerenta infor-
matiilor raportate, cererea de inregistrare si cererea simplificatd de extindere a inregistrarii; informatiile privind
securitizarile care urmeazd sd fie furnizate din motive de transparentd, standardele operationale cerute pentru

(") Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a
actelor administrative privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).

(%) Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la activitate si desfisurarea
activitdtii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate 1) (JO L 335, 17.12.2009, p. 1).

(’) Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de investitii
alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010
(JO L174, 1.7.2011, p. 1).

(*) Regulamentul (CE) nr. 1060/2009 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 septembrie 2009 privind agentiile de rating de
credit (JO L 302, 17.11.2009, p. 1).

(°) Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 julie 2012 privind instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii (O L 201, 27.7.2012, p. 1).

(6 JO L 123, 1252016, p. 1.
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colectarea, agregarea si compararea datelor intre registrele centrale de securitizdri, informatiile la care entitatile
desemnate au acces si clauzele si conditiile pentru acces direct; informatiile furnizate in cazul notificarilor STS,
informatiile care urmeazd si fie furnizate autoritdtilor competente in cererea pentru autorizarea unei parti terte
verificatoare; si informatiile care urmeazd sd facd obiectul schimbului si continutul §i domeniul de aplicare ale
obligatiilor de notificare. Comisia ar trebui s adopte standardele tehnice de reglementare respective prin inter-
mediul actelor delegate in conformitate cu articolul 290 din TFUE si in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010. ESMA ar trebui sd se consulte indeaproape cu celelalte doud AES.

(45)  Pentru a facilita demersul investitorilor, al initiatorilor, al sponsorilor si al SSPE-urilor, Comisia ar trebui sd fie

imputernicitd si adopte standarde tehnice de punere in aplicare elaborate de ESMA 1in ceea ce priveste: modelele
care urmeazd si fie utilizate pentru punerea informatiilor la dispozitia detindtorilor unei pozitii din securitizare;
formatul cererii de inregistrare si al cererii de extindere a inregistrarii registrelor centrale de securitizdri; modelele
pentru furnizarea de informatii; modelele care urmeazd si fie utilizate pentru furnizarea de informatii citre
registrele centrale de securitizdri, tindind seama de solutiile elaborate de operatorii existenti care colecteazd date
privind securitizdrile; si modelul pentru notificdrile STS care sd le ofere investitorilor si autorititilor competente
informatii suficiente pentru a putea realiza evaluarea respectdrii cerintelor STS. Comisia ar trebui si adopte
respectivele standarde tehnice de punere in aplicare prin intermediul actelor de punere in aplicare in conformitate
cu articolul 291 din TFUE i in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010. ESMA ar trebui
sd se consulte indeaproape cu celelalte doud AES.

(46)  Intrucat obiectivele prezentului regulament, si anume stabilirea unui cadru general privind securitizarea si crearea

unui cadru specific pentru o securitizare STS, nu pot fi realizate in mod satisficitor de citre statele membre, dat
fiind cd pietele securitizdrilor opereazd la nivel mondial si cd ar trebui asigurate conditii de concurentd echitabile in
cadrul pietei interne pentru toti investitorii institutionali si toate entitdtile care participd la securitizare, dar, avand
in vedere amploarea si efectele actiunii, pot fi realizate mai bine la nivelul Uniunii, aceasta poate adopta misuri, in
conformitate cu principiul subsidiaritdtii, astfel cum este previzut la articolul 5 din Tratatul privind Uniunea
Europeand. In conformitate cu principiul proportionalitdtii, astfel cum este enuntat la articolul respectiv,
prezentul regulament nu depdseste ceea ce este necesar pentru atingerea acestor obiective.

(47)  Prezentul regulament ar trebui si se aplice securitizdrilor in cazul cirora titlurile de valoare sunt emise la 1 ianuarie

2019 sau dupd aceastd datd.

(48)  In ceea ce priveste pozitiile din securitizare in sold la 1 ianuarie 2019, initiatorii, sponsorii si SSPE-urile ar trebui si

aiba posibilitatea de a utiliza denumirea ,STS” cu conditia ca securitizarea si respecte cerintele STS, pentru unele
dintre cerinte la momentul notificirii, iar pentru altele la momentul initierii. Prin urmare, initiatorii, sponsorii si
SSPE-urile ar trebui si fie in mdsurd s transmitd ESMA o notificare STS in temeiul prezentului regulament. Orice
modificare ulterioard a securitizdrii ar trebui si fie acceptatd cu conditia ca securitizarea si indeplineascd in
continuare toate cerintele STS aplicabile.

(49)  Cerintele privind indeplinirea obligatiei de diligentd, care se aplicd in conformitate cu dreptul Uniunii in vigoare

inainte de data aplicdrii prezentului regulament, ar trebui si se aplice in continuare securitizirilor emise la
1 fanuarie 2011 sau dupd aceastd datd, precum si securitizdrilor emise inainte de 1 ianuarie 2011 in cazul in
care au fost addugate sau inlocuite noi expuneri-suport dupd 31 decembrie 2014. Dispozitiile relevante din
Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al Comisiei (') care precizeazd cerintele de retinere a riscului impuse
institutiilor de credit si firmelor de investitii in intelesul Regulamentului (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului
European si al Consiliului (%) ar trebui si rimand aplicabile pand in momentul in care se aplici standardele
tehnice de reglementare privind retinerea riscului in temeiul prezentului regulament. Din motive de securitate
juridicd, institutiilor de credit sau firmelor de investitii, societdtilor de asigurare, societdtilor de reasigurare si
administratorilor de fonduri de investitii alternative ar trebui, In ceea ce priveste pozitille din securitizare in
sold la data aplicdrii prezentului regulament, sd li se aplice in continuare articolul 405 din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013 si capitolele I, 1T i IIT si articolul 22 din Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014, articolele 254 si
255 din Regulamentul delegat (UE) 2015/35 si, respectiv, articolul 51 din Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013
al Comisiei (?).

(") Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al Comisiei din 13 martie 2014 de completare a Regulamentului (UE) nr. 575/2013 al

Parlamentului European si al Consiliului prin intermediul unor standarde tehnice de reglementare care specificd cerintele aplicabile
institutiilor care actioneazd in calitate de investitori, sponsori, creditori initiali i initiatori in ceea ce priveste expunerile la riscul de
credit transferat (JO L 174, 13.6.2014, p. 16).

Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si societitile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).
Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei din 19 decembrie 2012 de completare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului
European si a Consiliului in ceea ce priveste derogdrile, conditiile generale de operare, depozitarii, efectul de levier, transparenta si
supravegherea (JO L 83, 22.3.2013, p. 1).
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Pentru a se asigura respectarea de citre initiatori, sponsori si SSPE-uri a obligatiilor care le revin in materie de
transparentd, pand la aplicarea standardelor tehnice de reglementare care urmeazi si fie adoptate de Comisie in
temeiul prezentului regulament, informatiile mentionate in anexele I-VIII la Regulamentul delegat (UE) 2015/3 al
Comisiei (') ar trebui puse la dispozitia publicului,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL 1
DISPOZITII GENERALE
Atticolul 1
Obiect si domeniu de aplicare

(1)  Prezentul regulament stabileste un cadru general privind securitizarea. De asemenea, defineste securitizarea si
stabileste cerintele privind indeplinirea obligatiei de diligentd, retinerea riscului si transparenta impuse partilor
implicate in securitizdri, criteriile pentru acordarea creditelor, cerintele privind vanzarea securitizdrilor citre clientii de
retail, interzicerea resecuritizarilor, ceringele pentru SSPE-uri, precum si conditiile si procedurile privind registrele centrale
de securitizdri. Regulamentul creeazd, de asemenea, un cadru pentru securitizarea simpld, transparentd si standardizatd
(STS).

(2)  Prezentul regulament se aplica investitorilor institutionali, precum si initiatorilor, sponsorilor, creditorilor initiali i
entititilor special constituite in scopul securitizarii.

Articolul 2
Definitii

In sensul prezentului regulament, se aplici urmatoarele definitii:

1. ,securitizare” inseamnd o tranzactie sau o schemd prin care riscul de credit asociat unei expuneri sau unui portofoliu
de expuneri este segmentat pe transe, care prezintd toate caracteristicile urmdtoare:

(a) platile in cadrul tranzactiei sau schemei sunt dependente de performanta expunerii sau a portofoliului de
expuneri;

(b) subordonarea transelor determind modul de alocare a pierderilor pe parcursul duratei de viatd a tranzactiei sau a
schemei;

(c) tranzactia sau schema nu creeazd expuneri care prezintd toate caracteristicile enumerate la articolul 147 alineatul
(8) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

2. ,entitate special constituitd in scopul securitizarii” sau ,SSPE” inseamnd o societate, o fiducie sau o altid entitate, alta
decat un initiator sau un sponsor, constituitd in scopul de a desfisura una sau mai multe securitizdri, ale cirei
activitdti se limiteazd la cele corespunzitoare pentru realizarea obiectivului mentionat, i a cdrei structurd are rolul de
a izola obligatiile SSPE de cele ale initiatorului;

3. ,initiator” inseamnd o entitate care:
(a) fie ea insdsi, fie prin intermediul unor entitdti asociate, a fost implicatd direct sau indirect in contractul initial care
a creat obligatiile sau obligatiile potentiale ale debitorului sau ale debitorului potential, care au determinat
expunerile care fac obiectul securitizdrii; sau
(b) cumpdrd expunerile unei parti terte in cont propriu i apoi le securitizeazd;
4. ,resecuritizare” inseamnd o securitizare in care cel putin una dintre expunerile-suport este o pozitie din securitizare;
5. ,sponsor” inseamnd o institutie de credit situatd fie in Uniune, fie in afara acesteia, astfel cum este definitd la
articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, sau o firmd de investitii, astfel cum este

definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Directiva 2014/65/UE, alta decat un initiator, care:

(a) stabileste si administreazd un program de emisiune de titluri pe termen scurt garantate cu active sau o altd
securitizare care achizitioneazd expuneri de la entitdti terte; sau

(") Regulamentul delegat (UE) 2015/3 al Comisiei din 30 septembrie 2014 de completare a Regulamentului (CE) nr. 1060/2009 al
Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare privind cerintele de informare pentru
instrumentele financiare structurate (JO L 2, 6.1.2015, p. 57).
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(b) stabileste un program de emisiune de titluri pe termen scurt garantate cu active sau o altd securitizare care
achizitioneazd expuneri de la entitdti terte si incredinteazd administrarea activd curentd a portofoliului pe care o
presupune securitizarea respectivd unei entititi autorizate si efectueze astfel de activititi in conformitate cu
Directiva 2009/65/CE, Directiva 2011/61/UE sau Directiva 2014/65/UE,

6. ,trangd” inseamnd un segment de risc de credit, stabilit contractual, asociat unei expuneri sau unui portofoliu de
expuneri, in care o pozitie din segment prezintd un risc de pierdere de credit mai mare sau mai mic decat o pozitie in
cuantum egal dintr-un alt segment, fird a se tine seama de protectia creditului furnizatd de parti terte in mod direct
detindtorilor pozitiilor din segment sau din alte segmente;

7. ,program de emisiune de titluri pe termen scurt garantate cu active ” sau ,program ABCP” inseamnd un program de
securitizdri in cadrul cdruia titlurile emise iau, in mod predominant, forma titlurilor pe termen scurt garantate cu
active cu o scadentd initiald de cel mult un an;

8. ,tranzactie cu titluri pe termen scurt garantate cu active ” sau ,tranzactie ABCP” inseamnd o securitizare in cadrul
unui program ABCP;

9. ,securitizare traditionald” inseamnd o securitizare care presupune transferul interesului economic in expunerile care
fac obiectul securitizdrii prin transferul proprietdtii asupra respectivelor expuneri de la initiator citre o SSPE sau prin
tehnica subparticipdrii de citre o SSPE, unde titlurile emise nu reprezintd obligatii de platd ale initiatorului;

9

10. ,securitizare sintetici” inseamnd o securitizare in cadrul cireia transferul riscului se realizeazd prin utilizarea de
instrumente financiare derivate de credit sau garantii si in care expunerile care fac obiectul securitizdrii riman
expuneri ale initiatorului;

11. ,investitor” inseamnd o persoand fizicd sau juridicd care detine o pozitie din securitizare;
12. ,investitor institutional” inseamnd un investitor care este unul dintre urmdatoarele:
(a) o intreprindere de asigurare, astfel cum este definitd la articolul 13 punctul 1 din Directiva 2009/138/CE;
(b) o intreprindere de reasigurare, astfel cum este definitd la articolul 13 punctul 4 din Directiva 2009/138/CE;

(c) o institutie pentru furnizarea de pensii ocupationale cireia i se aplicd Directiva (UE) 2016/2341 a Parlamentului
European si a Consiliului (*) in conformitate cu articolul 2 din aceasta, cu exceptia cazului in care un stat membru
a optat sd nu aplice directiva respectivd, in totalitate sau in parte, in cazul institutiei respective, in conformitate cu
articolul 5 din directiva respectivd, sau un administrator de investitii sau o entitate autorizati desemnati de o
institutie pentru furnizarea de pensii ocupationale in temeiul articolului 32 din Directiva (UE) 2016/2341;

(d) un administrator de fonduri de investitii alternative (AFIA), astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) litera
(b) din Directiva 2011/61/UE, care administreazd sifsau comercializeazd fonduri de investitii alternative in
Uniune;

(e) o societate de administrare a unui organism de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), astfel cum este
definitd la articolul 2 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2009/65/CE;

(f)y un OPCVM administrat intern, care este o societate de investitii autorizatd in conformitate cu Directiva
2009/65/CE si care nu a desemnat o societate de administrare autorizatd in temeiul directivei respective
pentru administrarea sa;

(2) o institutie de credit astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013 in sensul regulamentului respectiv sau o firmd de investitii astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 2 din respectivul regulament;

13. ,societate de administrare” inseamnd o entitate care administreazd in mod curent un portofoliu de creante
achizitionate sau expunerile din credite-suport;

14. facilitate de lichiditate” inseamnd pozitia din securitizare care provine dintr-un acord contractual de finantare care
vizeazd sd asigure plata la timp a fluxurilor de numerar citre investitori;

15. ,expunere reinnoibild” inseamnd o expunere in cadrul cireia soldurile rimase de rambursat ale debitorilor pot fluctua,
pand la o limitd convenitd, in functie de deciziile acestora de a lua cu imprumut §i de a rambursa;

16. ,securitizare reinnoibild” inseamnd o securitizare in cadrul cdreia insisi structura securitizdrii se reinnoieste prin
adidugarea sau eliminarea expunerilor din portofoliul de expuneri, indiferent daci expunerile se reinnoiesc sau nu;

(") Directiva (UE) 2016/2341 a Parlamentului European si a Consiliului din 14 decembrie 2016 privind activitdtile si supravegherea
institutiilor pentru furnizarea de pensii ocupationale (IORP) (JO L 354, 23.12.2016, p. 37).
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17. ,clauzd de amortizare anticipatd” inseamnd o clauzd contractuald in securitizarea expunerilor reinnoibile sau in
securitizarea reinnoibild care impune, in cazul producerii unor evenimente definite, riscumpdrarea pozitiilor din
securitizare ale investitorilor inainte de scadenta stabilitd initial pentru pozitiile respective;

18. ,tranga care suportd prima pierdere” inseamnd cea mai subordonatd transd dintr-o securitizare, si anume prima transa
care suportd pierderile inregistrate de expunerile securitizate si, astfel, asigurd protectie pentru transa care suportd a
doua pierdere si, dupd caz, pentru transele cu rang superior;

19. ,pozitie din securitizare” inseamnd o expunere fatd de o securitizare;

20. ,creditor initial” inseamnd o entitate care, fie ea insisi, fie prin intermediul unor entititi asociate, direct sau indirect, a
incheiat contractul initial care a creat obligatiile sau obligatiile potentiale ale debitorului sau ale debitorului potential,
care au determinat expunerile care fac obiectul securitizarii;

21. ,program ABCP sprijinit integral” inseamnd un program ABCP pe care sponsorul siu il sustine direct si integral prin
furnizarea cdtre SSPE(uri) a uneia sau mai multor facilitti de lichiditate care acoperd cel putin toate elementele
urmadtoare:

(a) toate riscurile de lichiditate si de credit ale programului ABCP;
(b) orice riscuri de diminuare semnificativd a valorii expunerilor securitizate;

(c) orice alte costuri la nivel de tranzactie ABCP si costuri la nivel de program ABCP dacd sunt necesare pentru a
garanta investitorului plata integrald a oricdrei sume in cadrul ABCP;

22. ,tranzactie ABCP sprijinitd integral” inseamnd o tranzactie ABCP sprijinitd de o facilitate de lichiditate, la nivel de
tranzactie sau la nivel de program ABCP, care acoperd cel putin toate elementele urmdtoare:

(a) toate riscurile de lichiditate si de credit ale tranzactiei ABCP;
(b) orice riscuri de diminuare semnificativd a valorii expunerilor securitizate in tranzactia ABCP;

(c) orice alte costuri la nivel de tranzactie ABCP si costuri la nivel de program ABCP dacd sunt necesare pentru a
garanta investitorului plata integrald a oricdrei sume in cadrul ABCP;

23. ,registru central de securitizdri” inseamnd o persoand juridicd care colecteazd si mentine la nivel central evidenta
securitizdrilor.

In sensul articolului 10 din prezentul regulament, trimiterile la ,registrul central de tranzactii” din articolele 61, 64,
65, 66, 73, 78, 79 si 80 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 se interpreteazd ca trimiteri la ,registrul central de
securitizari”.

Articolul 3
Vinzarea de securitiziri clientilor de retail

(1) Vanzdtorul unei pozitii din securitizare nu vinde o astfel de pozitie unui client de retail, astfel cum este definit la
articolul 4 alineatul (1) punctul 11 din Directiva 2014/65/UE, cu exceptia cazului in care sunt indeplinite toate conditiile
urmatoare:

(a) vanzatorul pozitiei din securitizare a efectuat un test de adecvare in conformitate cu articolul 25 alineatul (2) din
Directiva 2014/65/UE;

(b) vanzitorul pozitiei din securitizare este convins, pe baza testului mentionat la litera (a), ¢ pozitia din securitizare este
adecvatd pentru clientul de retail respectiv;

(c) vanzdtorul porzitiei din securitizare comunicd fdrd intarziere, prin intermediul unui raport, rezultatul testului de
adecvare clientului de retail.

(2)  Atunci cand sunt indeplinite conditiile stabilite la alineatul (1), iar portofoliul de instrumente financiare al clientului
de retail in cauzd nu depiseste 500 000 EUR, vanzitorul se asigurd, pe baza informatiilor prezentate de clientul de retail
in conformitate cu alineatul (3), cd acesta nu investeste in pozitii din securitizare un cuantum total care depdseste 10 %
din portofoliul de instrumente financiare al clientului respectiv §i cd cuantumul minim initial investit intr-una sau mai
multe pozitii din securitizare este de 10 000 EUR.

(3)  Clientul de retail prezintd vanzitorului informatii exacte privind portofoliul de instrumente financiare al clientului
de retail, inclusiv privind orice investitii in pozitii din securitizare.

(4)  In sensul alineatelor (2) si (3), in portofoliul de instrumente financiare al clientului de retail sunt incluse depozitele
in numerar si instrumentele financiare, dar sunt excluse orice instrumente financiare depuse ca garantie.
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Articolul 4
Cerinte referitoare la SSPE-uri

SSPE-urile nu pot fi stabilite intr-o tard tertd in cazul cdreia se aplicd oricare dintre urmatoarele:
(a) tara tertd este inclusd pe lista jurisdictiilor de mare risc si necooperante de citre GAFL;

(b) tara tertd nu a semnat un acord cu un stat membru pentru a se asigura ci respectiva tard tertd respectd in totalitate
standardele previzute la articolul 26 din Conventia-model a Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economicd
(OCDE) pentru evitarea dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital sau in Acordul-model al OCDE
privind schimbul de informatii in domeniul fiscal si garanteazi un schimb eficace de informatii in materie fiscald,
inclusiv orice acorduri fiscale multilaterale.

CAPITOLUL 2
DISPOZITII APLICABILE TUTUROR SECURITIZARILOR
Articolul 5
Cerinte privind obligatia de diligentd pentru investitorii institutionali

(1)  Tnainte de a detine o pozitie din securitizare, investitorii institutionali, altii decat initiatorul, sponsorul sau creditorul
initial, verificd dacd sunt indeplinite urmitoarele conditii:

(a) in cazul in care initiatorul sau creditorul initial stabilit in Uniune nu este o institutie de credit sau o firmd de investitii,
astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, initiatorul sau
creditorul initial acordd toate creditele care determind expunerile-suport pe baza unor criterii solide si bine definite si a
unor procese clar stabilite de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a creditelor respective si dispune de sisteme
eficace de aplicare a criteriilor si proceselor respective, in conformitate cu articolul 9 alineatul (1) din prezentul
regulament;

(b) in cazul in care este stabilit intr-o tard tertd, initiatorul sau creditorul initial acordd toate creditele care determind
expunerile-suport pe baza unor criterii solide si bine definite si a unor procese clar stabilite de aprobare, modificare,
reinnoire si finantare a creditelor respective si dispune de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor
respective pentru a se asigura cd acordarea creditelor se bazeazd pe o evaluare aminuntitd a bonitdtii debitorului;

(c) in cazul in care este stabilit in Uniune, initiatorul, sponsorul sau creditorul initial retine in permanentd un interes
economic net semnificativ in conformitate cu articolul 6, iar retinerea riscului este divulgatd investitorului institutional
in conformitate cu articolul 7;

(d) in cazul in care este stabilit intr-o tard tertd, initiatorul, sponsorul sau creditorul initial retine in permanentd un interes
economic net semnificativ care, in orice caz, nu este mai mic de 5 %, stabilit in conformitate cu articolul 6, si divulgd
retinerea riscului investitorilor institutionali;

(e) initiatorul, sponsorul sau SSPE a pus, dupd caz, la dispozitie informatiile cerute la articolul 7 in conformitate cu
frecventa si modalitdtile prevdzute la articolul respectiv.

(2)  Prin derogare de la alineatul (1), in ceea ce priveste tranzactiile ABCP sprijinite integral, cerinta previzutd la
alineatul (1) litera (a) se aplicd sponsorului. in astfel de cazuri, sponsorul verifici daci initiatorul sau creditorul initial,
care nu este o institutie de credit sau o firmd de investitii, acorda toate creditele care determind expunerile-suport pe baza
unor criterii solide si bine definite si a unor procese clar stabilite de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a
creditelor respective, precum si dacd dispune de sisteme eficace de aplicare a criteriilor §i proceselor respective in
conformitate cu articolul 9 alineatul (1).

(3)  Inainte de a detine o pozitie din securitizare, investitorii institutionali, altii decat initiatorul, sponsorul sau creditorul
initial, efectueazd o evaluare in cadrul obligatiei lor de diligentd care le permite sd estimeze riscurile implicate. Aceastd
evaluare are in vedere cel putin toate elementele urmdtoare:

(a) caracteristicile de risc ale fiecdrei pozitii din securitizare si ale expunerilor-suport;

(b) toate caracteristicile structurale ale securitizdrii care pot avea un impact semnificativ asupra performantei pozitiei din
securitizare, inclusiv priorititile contractuale in materie de platd si ordinea de prioritate a factorilor de declansare legati
de platd, imbundtitirile calitdtii creditului, cresterea lichiditatii, factorii de declansare legati de valoarea de piatd si
definitiile stirii de nerambursare specifice tranzactiei;
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(c) in ceea ce priveste o securitizare notificatd in calitate de STS in conformitate cu articolul 27, dacd securitizarea
indeplineste cerintele prevdzute la articolele 19-22 sau la articolele 23-26 si la articolul 27. Investitorii institutionali
se pot baza in mod adecvat pe notificarea STS efectuati in temeiul articolului 27 alineatul (1) si pe informatiile
divulgate de initiator, de sponsor si de SSPE cu privire la respectarea cerintelor STS, fird sd se bazeze insd in mod
exclusiv sau automat pe notificarea sau informatiile respective.

In pofida literelor (a) si (b) din primul paragraf, in cazul unui program ABCP sprijinit integral, investitorii institutionali in
titlurile pe termen scurt emise in cadrul programului ABCP respectiv iau in considerare caracteristicile programului ABCP
si sprijinul integral pentru asigurarea lichiditatii.

(4)  Investitorii institutionali, altii decat initiatorul, sponsorul sau creditorul initial, care detin o pozitie din securitizare
indeplinesc cel putin urmdtoarele conditii:

(a) instituie proceduri scrise adecvate care sunt proportionale in raport cu profilul de risc al pozitiei din securitizare,
precum si dupd caz, in raport cu tranzactiile lor din portofoliul de tranzactionare i din afara acestuia, cu scopul de a
monitoriza in permanentd respectarea alineatelor (1) si (3), precum si performanta porzitiei din securitizare si a
expunerilor-suport.

Acolo unde este relevant avand in vedere securitizarea §i expunerile-suport, aceste proceduri scrise includ monito-
rizarea tipului de expunere, a procentului de imprumuturi a cdror scadentd este depdsitd cu peste 30, 60 si 90 de zile,
a ratelor de nerambursare, a ratelor de rambursare anticipatd, a imprumuturilor cu garantia aflatd in executare, a
ratelor de recuperare, a riscumpdrdrilor, a modificarilor de imprumuturi, a perioadelor fard pliti, a tipului garantiei
reale si a ratei de ocupare a acesteia, a distributiei frecventei scorurilor de credit sau a altor cuantificiri ale bonitatii
debitorilor la nivelul expunerilor-suport, a gradului de diversificare la nivel de sector si de arie geograficd si a
distributiei frecventei raporturilor dintre imprumut si valoarea garantiei reale (loan to value), cu intervale ale ciror
mdrimi permit efectuarea cu usuringd a unei analize de sensibilitate adecvate. Atunci cand expunerile-suport sunt ele
insele pozitii din securitizare, astfel cum este permis in temeiul articolului 8, investitorii institutionali monitorizeaza,
de asemenea, expunerile-suport ale pozitiilor respective;

(b) in cazul unei securitizari, alta decit un program ABCP sprijinit integral, efectueazd periodic teste de stres cu privire la
fluxurile de numerar si la valorile garantiei reale aferente expunerilor-suport sau, in lipsa unor informatii suficiente cu
privire la fluxurile de numerar si la valorile garantiei reale, teste de stres cu privire la ipotezele privind nivelul pierderii,
tindnd seama de natura, amploarea §i complexitatea riscurilor aferente pozitiei din securitizare;

() in cazul programelor ABCP sprijinite integral, efectueazd periodic teste de stres cu privire la solvabilitatea si lichi-
ditatea sponsorului;

(d) asigurd raportarea internd cdtre organul lor de conducere, astfel incat acesta sd fie constient de riscurile semnificative
aferente pozitiei din securitizare si astfel incat riscurile respective s fie gestionate in mod adecvat;

(e) sunt in masurd si le demonstreze autorittilor lor competente, la cerere, cd au o intelegere completd si detaliatd a
pozitiei din securitizare si a expunerilor-suport ale acesteia si ¢i au pus in aplicare politici si proceduri scrise de
gestionare a riscurilor pozitiei din securitizare §i de mentinere a evidentei verificarilor §i a obligatiilor de diligentd in
conformitate cu alineatele (1) si (2), precum si a oricdror alte informatii relevante; si

(f) in cazul unor expuneri la un program ABCP sprijinit integral, sunt in masurd s le demonstreze autoritdtilor lor
competente, la cerere, cd au o intelegere completd si detaliati a calititii de credit a sponsorului si a conditiilor
facilitdtii de lichiditate furnizate.

(5)  Fird a aduce atingere alineatelor (1)-(4) din prezentul articol, in cazul in care un investitor institutional a mandatat
un alt investitor institutional si ia decizii privind gestionarea investitiilor care l-ar putea expune la o securitizare,
investitorul institutional poate cere pdrtii respective responsabile de gestionare sd isi indeplineascd obligatiile care ii
revin in temeiul prezentului articol cu privire la orice expunere la o securitizare generatd de respectivele decizii.
Statele membre se asigurd cd atunci cind un investitor institutional nu indeplineste obligatiile unui alt investitor insti-
tutional, dupd cum i se ceruse in temeiul prezentului alineat, partea responsabili de gestionare, si nu investitorul
institutional care este expus la securitizare, este pasibil de orice sanctiune in temeiul articolelor 32 si 33.

Articolul 6

Retinerea riscului

(1)  Initiatorul, sponsorul sau creditorul initial al unei securitizdri retine in permanentd un interes economic net
semnificativ in securitizare de cel putin 5 %. Respectivul interes se mdsoard la initiere si se stabileste prin valoarea
notionald a elementelor din afara bilantului. Atunci cand initiatorul, sponsorul sau creditorul initial nu au convenit
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cine va retine interesul economic net semnificativ, initiatorul este cel care retine interesul economic net semnificativ. Nu
pot exista, pentru nicio securitizare datd, apliciri multiple ale cerintelor privind retinerea. Interesul economic net semni-
ficativ nu se imparte intre diferitele tipuri de retindtori si nu face obiectul niciunei diminudri a riscului de credit sau a
vreunei acoperiri impotriva riscului de credit.

In sensul prezentului articol, o entitate nu este consideratd initiator atunci cind a fost instituitd sau isi desfisoard
activitatea exclusiv in scopul securitizdrii expunerilor.

(2)  Initiatorii nu selecteazd active care urmeazd si fie transferate la SSPE cu scopul de a realiza pierderi aferente
activelor transferate la SSPE, masurate pe durata tranzactiei sau pe o perioadd de maximum patru ani in cazul in care
durata tranzactiei este mai mare de patru ani, mai mari decit pierderile inregistrate pe parcursul aceleiasi perioade aferente
unor active comparabile pastrate in bilantul initiatorului. In cazul in care autoritatea competentd constati existenta unor
elemente care indica incilcarea acestei interdictii, autoritatea competentd investigheazd performanta activelor transferate la
SSPE si a unor active comparabile pastrate in bilantul initiatorului. In cazul in care performanta activelor transferate este
semnificativ mai micd decat cea a activelor comparabile pastrate in bilantul initiatorului ca urmare a intentiei initiatorului,
autoritatea competentd impune o sanctiune in temeiul articolelor 32 si 33.

(3)  Se considerd retinere a unui interes economic net semnificativ de cel putin 5 % in intelesul alineatului (1) numai
urmdtoarele:

(a) retinerea a cel putin 5 % din valoarea nominald a fiecireia dintre transele vindute sau transferate investitorilor;

(b) in cazul securitizdrilor reinnoibile sau al securitizirilor expunerilor reinnoibile, retinerea unui interes al initiatorului de
cel putin 5% din valoarea nominald a fiecdreia dintre expunerile securitizate;

(c) retinerea unor expuneri selectate aleatoriu echivalente cu cel putin 5 % din valoarea nominald a expunerilor securi-
tizate, atunci cand, dacd nu s-ar fi procedat astfel, aceste expuneri nesecuritizate ar fi fost securitizate in respectiva
securitizare, cu conditia ca numdarul expunerilor potential securitizate sd fie de cel putin 100 la initiere;

(d) retinerea transei care suportd prima pierdere si, atunci cind aceastd retinere nu este echivalentd cu cel putin 5 % din
valoarea nominald a expunerilor securitizate, dacd este necesar, a altor transe cu acelasi profil de risc sau cu un profil
de risc mai sever decit cele transferate sau vandute investitorilor si care nu sunt scadente mai devreme decit cele
transferate sau vandute investitorilor, astfel incat retinerea sd reprezinte in total cel putin 5 % din valoarea nominald a
expunerilor securitizate sau

(e) retinerea unei expuneri fatd de prima pierdere de cel putin 5% din fiecare expunere securitizatd in securitizare.

(4)  Atunci cind un holding financiar mixt stabilit in Uniune in intelesul Directivei 2002/87/CE a Parlamentului
European si a Consiliului (*), o institutie mamad ori un holding financiar stabilit in Uniune ori una dintre filialele
acestuia in intelesul Regulamentului (UE) nr. 575/2013 securitizeazd, in calitate de initiator sau de sponsor, expuneri
de la una sau mai multe institutii de credit, firme de investitii sau alte institutii financiare care sunt incluse in sfera de
supraveghere pe bazd consolidatd, cerintele previzute la alineatul (1) pot fi indeplinite pe baza situatiei consolidate a
respectivei institutii mamd, holding financiar sau holding financiar mixt stabilit in Uniune.

Primul paragraf se aplici numai atunci cand institutiile de credit, firmele de investitii sau institutiile financiare care au
creat expunerile securitizate respectd cerintele previzute la articolul 79 din Directiva 2013/36/UE a Parlamentului
European si a Consiliului (%) si furnizeazd in timp util initiatorului sau sponsorului si institutiei de credit mamd din
Uniune, holdingului financiar sau holdingului financiar mixt stabilit in Uniune informatiile necesare pentru a indeplini
cerintele prevdzute la articolul 5 din prezentul regulament.

(") Directiva 2002/87|CE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 decembrie 2002 privind supravegherea suplimentard a
institutiilor de credit, a intreprinderilor de asigurare si a intreprinderilor de investitii care apartin unui conglomerat financiar si de
modificare a Directivelor 73/239/CEE, 79/267|CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE si 93/22/CEE ale Consiliului si a Directivelor
98/78/CE si 2000/12/CE ale Parlamentului European si ale Consiliului (JO L 35, 11.2.2003, p. 1).

Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la activitatea institutiilor de
credit si supravegherea prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de modificare a Directivei 2002/87/CE si de
abrogare a Directivelor 2006/48/CE si 2006/49/CE (JO L 176, 27.6.2013, p. 338).

—_
-
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(5)  Alineatul (1) nu se aplicd atunci cand expunerile securitizate sunt expuneri fatd de sau expuneri garantate integral,
neconditionat si irevocabil de:

(a) administratii centrale sau banci centrale;

(b) administratii regionale, autoritdti locale si entitati din sectorul public in intelesul articolului 4 alineatul (1) punctul 8
din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, din statele membre;

(c) institutii cdrora li se alocd o pondere de risc de 50 % sau mai micd in conformitate cu partea a treia titlul I capitolul
2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(d) banci sau institutii nationale de promovare in intelesul articolului 2 punctul 3 din Regulamentul (UE) 2015/1017 al
Parlamentului European si al Consiliului (!); sau

(¢) bancile de dezvoltare multilaterald enumerate la articolul 117 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

(6)  Alineatul (1) nu se aplicd tranzactiilor bazate pe un indice clar, transparent si accesibil, in cazul cirora entititile de
referintd suport sunt identice cu cele care alcdtuiesc un indice de entitdti care este tranzactionat pe scard largd sau
reprezintd titluri de valoare tranzactionabile, altele decat pozitiile din securitizare.

(7)  ABE, in stransd cooperare cu ESMA si Autoritatea Europeand de Asigurdri si Pensii Ocupationale (AEAPO) care a
fost instituitd prin Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului () elaboreazd proiecte de
standarde tehnice de reglementare pentru a face preciziri mai detaliate privind cerinta retinerii riscului, in special referitor
la:

(a) modalititile de retinere a riscului in temeiul alineatului (3), inclusiv retinerea riscului printr-o formad de retinere
sinteticd sau contingentd;

(b) mdsurarea nivelului de retinere mentionat la alineatul (1);

(c) interzicerea acoperirii sau a vanzdrii interesului retinut;

(d) conditiile aferente unei retineri pe bazi consolidatd in conformitate cu alineatul (4);

(e) conditiile pentru excluderea tranzactiilor bazate pe un indice clar, transparent si accesibil, mentionate la alineatul (6).
ABE 1i prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de reglementare pand la 18 julie 2018.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea de standarde tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Articolul 7
Cerinte in materie de transparentd pentru initiatori, sponsori si SSPE-uri

(1)  In conformitate cu alineatul (2) din prezentul articol, initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei securitiziri pun la
dispozitia detindtorilor unei pozitii din securitizare, autoritdtilor competente mentionate la articolul 29 i, la cerere,
investitorilor potentiali, cel putin urmatoarele informatii:

(a) informatii privind expunerile-suport, cu o periodicitate trimestriald, sau, in cazul ABCP, informatii cu privire la
creantele-suport sau la creantele private, cu o periodicitate lunard;

(b) toate documentele-suport care sunt esentiale pentru intelegerea tranzactiei, inclusiv, dar fird a se limita la, dupd caz,
urmitoarele documente:

(i) documentul de ofertd sau prospectul final, impreund cu documentele referitoare la incheierea tranzactiei, cu
exceptia avizelor juridice;

(ii) in cazul securitizdrii traditionale: acordul de vanzare, de cesiune, de novatie sau de transfer al activelor si orice
contract de fiducie relevant;

(") Regulamentul (UE) 2015/1017 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 junie 2015 privind Fondul european pentru
investitii strategice, Platforma europeand de consiliere in materie de investitii i Portalul european de proiecte de investitii si de
modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1291/2013 si (UE) nr. 1316/2013 — Fondul european pentru investitii strategice (JO L 169,
1.7.2015, p. 1).

Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
europene de supraveghere (Autoritatea europeand de asigurdri si pensii ocupationale), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/79/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 48).

—_
-
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(ili) contractele cu instrumente derivate si acordurile de garantare, precum si orice documente relevante privind
modalititile de efectuare a acoperirii cu garantii reale atunci cind expunerile care fac obiectul securitizarii
riman expuneri ale initiatorului;

(iv) contractele de administrare de credite, de administrare de credite de rezervd, de administrare si de gestionare a
fluxurilor de numerar;

(v) actul fiduciar, actul de garantie, contractul de agentie, contractul de cont bancar, contractul de investitii garantate,
termenii incorporati sau contractul-cadru de fiducie (master trust framework) ori contractul de definire a fiduciei
(master definitions agreement) sau documentele juridice cu o valoare juridicd echivalents;

(vi) orice acorduri intercreditori, documente aferente instrumentelor derivate, contracte de imprumut subordonat,
contracte de credit pentru intreprinderile nou-infiintate si acorduri de facilitate de lichiditate relevante;

Documentele-suport respective includ o descriere detaliatd a ordinii de prioritate a platilor aferente securitizdrii;

(c) atunci cand prospectul nu a fost elaborat in conformitate cu Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European si a
Consiliului (), un rezumat al tranzactiei sau o prezentare generald a principalelor caracteristici ale securitizarii,
inclusiv, in cazurile aplicabile:

(i) detalii privind structura tranzactiei, inclusiv diagramele privind structura, care oferd o imagine de ansamblu asupra
tranzactiei, fluxurilor de numerar si structurii actionariatului;

(ii) detalii privind caracteristicile expunerilor, fluxurile de numerar, ordinea pierderilor, facilititile de imbunatitire a
calitatii creditului si de sprijin de lichiditate;

(ili) detalii privind drepturile de vot ale detinatorilor unei pozitii din securitizare si relatia lor cu alti creditori garantati;

(iv) o listd a tuturor evenimentelor si factorilor de declansare mentionati in documentele furnizate in conformitate cu
litera (b), care ar putea avea un impact semnificativ asupra performantei pozitiei din securitizare;

(d) in cazul securitizirilor STS, notificarea STS mentionati la articolul 27;

(e) rapoartele trimestriale destinate investitorilor sau, in cazul ABCP, rapoartele lunare destinate investitorilor, care si
contind urmitoarele:

(i) toate datele relevante semnificative privind calitatea creditului si performanta expunerilor-suport;

(ii) informatii cu privire la evenimentele care conduc la modificiri ale ordinii de prioritate a platilor sau la inlocuirea
unei contrapdrti, si, in cazul unei securitizdri care nu este o tranzactie ABCP, date privind fluxurile de numerar
generate de expunerile-suport si de pasivele din securitizare;

(ili) informatii privind riscul retinut, inclusiv informatii in cazul cirora s-au aplicat modalititile prevdzute la arti-
colul 6 alineatul (3), in conformitate cu articolul 6;

(f) orice informatii privilegiate referitoare la securitizare pe care initiatorul, sponsorul sau SSPE este obligat si le faci
publice in conformitate cu articolul 17 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliu-
lui (%) privind utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate si manipularea pietei;

(g) atunci cand litera (f) nu se aplicd, orice eveniment semnificativ, ca de exemplu:

(i) o incilcare semnificativd a obligatiilor previzute in documentele puse la dispozitie in conformitate cu litera (b),
inclusiv orice masurd corectivd, exceptare sau aprobare acordatd ulterior cu privire la o astfel de incdlcare;

(i) o modificare a caracteristicilor structurale care poate avea un efect semnificativ asupra performantei securitizrii;

(ili) o modificare a caracteristicilor de risc ale securitizdrii sau ale expunerilor-suport care poate avea un efect
semnificativ asupra performantei securitizarii;

(") Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 4 noiembrie 2003 privind prospectul care trebuie publicat in
cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si de modificare a Directivei
2001/34/CE (JO L 345, 31.12.2003, p. 64).

(%) Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind abuzul de piatd (Regula-
mentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivelor
2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei (O L 173, 12.6.2014, p. 1).
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(iv) in cazul securitizdrilor STS, cazurile in care securitizarea nu mai indeplineste cerintele STS sau in care autoritdtile
competente au luat mdsuri de remediere sau administrative;

(v) orice modificare semnificativd a documentelor aferente tranzactiei.

Informatiile descrise la literele (b), (c) si (d) din primul paragraf se pun la dispozitie inainte de stabilirea preturilor.
Informatiile descrise la primul paragraf literele (a) si (e) se pun la dispozitie simultan in fiecare trimestru, cel tarziu la o
lund de la data scadentei platii dobanzii sau, in cazul tranzactiilor ABCP, cel tarziu la o lund de la incheierea perioadei
acoperite de raport.

In ceea ce priveste ABCP, informatiile descrise la primul paragraf la litera (a), litera (c) punctul (ii) si litera (e) punctul (i)
sunt puse, intr-o formd agregatd, la dispozitia detindtorilor de pozitii din securitizare i, la cerere, investitorilor potentiali.
Se pun la dispozitia sponsorului si, la cerere, la dispozitia autorititilor competente informatii la nivel de imprumut.

Fard a aduce atingere Regulamentului (UE) nr. 596/2014, informatiile descrise la primul paragraf literele (f) si (g) se pun la
dispozitie fard intarziere.

In aplicarea prezentului alineat, initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei securitizari respectd dreptul intern si dreptul Uniunii
care reglementeazd protectia confidentialititii informatiilor si prelucrarea datelor cu caracter personal, pentru a evita
eventuale incilciri ale dreptului respectiv, precum si orice obligatie de confidentialitate referitoare la informarea clientului,
a creditorului initial sau a debitorului, cu exceptia cazului in care aceste informatii confidentiale sunt anonimizate sau
agregate.

In special, in ceea ce priveste informatiile la care se face referire la primul paragraf litera (b), initiatorul, sponsorul si SSPE
pot furniza un rezumat al documentatiei in cauzd.

Autoritdtile competente mentionate la articolul 29 pot solicita si li se furnizeze astfel de informatii confidentiale cu
scopul de a-si indeplini sarcinile care le revin in temeiul prezentului regulament.

(2)  Initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei securitizdri il desemneaza pe unul dintre ei drept entitate care sd indeplineascd
cerintele privind informatiile care trebuie furnizate in temeiul alineatului (1) primul paragraf literele (a), (b), (d), (e), () si

9)-

Entitatea desemnatd in conformitate cu primul paragraf pune la dispozitie informatiile pentru o tranzactie de securitizare
prin intermediul unui registru central de securitizari.

Obligatiile prevazute la al doilea si la al patrulea paragraf nu se aplicd securitizarilor in cazul cdrora nu trebuie elaborat un
prospect in conformitate cu Directiva 2003/71/CE.

In cazul in care nu este inregistrat niciun registru central de securitiziri in conformitate cu articolul 10, entitatea
desemnatd si indeplineasci cerintele previzute la alineatul (1) din prezentul articol pune la dispozitie informatiile prin
intermediul unui site care:

(a) include un sistem functional de control al calititii datelor;

(b) este supus obligatiilor de respectare a unor standarde de guvernantd corespunzdtoare si de mentinere si functionare a
unei structuri organizatorice adecvate care asigurd continuitatea si buna functionare a site-ului;

(c) este supus unor sisteme, mijloace de control si proceduri corespunzitoare care identifici toate sursele pertinente de
risc operational;

(d) include sisteme care asigurd protectia si integritatea informatiilor primite si inregistrarea promptd a informatiilor; si
(e) permite o evidentd a informatiilor timp de cel putin 5 ani de la data scadentei securitizdrii.

Entitatea responsabild de raportarea informatiilor, precum si registrul central de securitizdri in care sunt puse la dispozitie
informatiile se indicd in documentele referitoare la securitizare.

(3)  ESMA, in stransd cooperare cu ABE si AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a
preciza informatiile pe care le furnizeazd initiatorul, sponsorul si SSPE cu scopul de a-si indeplini obligatiile care le revin
in temeiul alineatului (1) primul paragraf literele (a) si (e), tindnd seama de utilitatea informatiilor pentru detinitorul
pozitiei din securitizare, dacd porzitia din securitizare este pe termen scurt si, in cazul unei tranzactii ABCP, dacd este
sprijinitd integral de un sponsor.



28.12.2017 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 347/53

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 18 ianuarie 2019.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(4)  In vederea asigurdrii unor conditii uniforme de aplicare pentru informatiile specificate in conformitate cu alineatul
(3), ESMA, in stransd cooperare cu ABE si AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru
a stabili formatul acesteia prin intermediul unor modele standardizate.

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pana la 18 ianuarie 2019.

Comisia este imputernicitd si adopte standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la prezentul alineat in
conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Atticolul 8
Interdictia privind resecuritizarea

(1)  Expunerile-suport utilizate intr-o securitizare nu includ pozitii din securitizare.
Prin derogare, primul paragraf nu se aplicd in cazul:
(a) oricdrei securitiziri ale cdrei titluri de valoare au fost emise inainte de 1 ianuarie 2019; si

(b) oricdrei securitizdri care urmeazd s fie utilizatd in scopuri legitime, astfel cum se prevede la alineatul (3), ale cdrei
titluri de valoare au fost emise la 1 ianuarie 2019 sau ulterior acestei date.

(2) O autoritate competentd desemnatd in conformitate cu articolul 29 alineatul (2), (3) sau (4), dupd caz, poate acorda
permisiunea unei entitdti aflate sub supravegherea sa si includd pozitii din securitizare drept expuneri-suport intr-o
securitizare in cazul in care autoritatea competentd respectivd considerd ci utilizarea unei resecuritizdri este in scopuri
legitime, astfel cum se prevede la alineatul (3) din prezentul articol.

In cazul in care aceastd entitate supravegheatd este o institutie de credit sau o firma de investitii, astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, autoritatea competentd mentionatd la primul
paragraf din prezentul alineat se consultd cu autoritatea de rezolutie si cu orice altd autoritate relevantd pentru entitatea
respectivd inainte de a acorda permisiunea includerii unor pozitii din securitizare drept expuneri-suport intr-o securitizare.
Aceastd consultare nu dureazd mai mult de 60 de zile de la data la care autoritatea competentd notificd autoritatea de
rezolutie i orice altd autoritate relevantd pentru entitatea respectiva cu privire la necesitatea unei consultdri.

In cazul in care in urma consultirii este luatd o decizie prin care se acordd permisiunea utilizirii pozitiilor din securitizare
drept expuneri-suport intr-o securitizare, autoritatea competentd notifici ESMA cu privire la aceastd decizie.

(3)  In sensul prezentului articol, se considerd a fi scopuri legitime:
(a) facilitarea lichidarii unei institutii de credit, a unei firme de investitii sau a unei institutii financiare;

(b) asigurarea viabilitdtii in conditii de asigurare a continuitdtii activitdtii unei institutii de credit, a unei firme de investitii
sau a unei institutii financiare pentru a se evita lichidarea acestora; sau

(c) in cazul in care expunerile-suport sunt neperformante, protejarea intereselor investitorilor.

(4)  Un program ABCP sprijinit integral nu se considerd a fi o resecuritizare in sensul prezentului articol, cu conditia ca
niciuna dintre tranzactiile ABCP din cadrul programului respectiv sd nu fie o resecuritizare, iar imbundtdtirea calitatii
creditului sd nu instituie un al doilea strat de segmentare pe transe la nivel de program.

(5)  Pentru a reflecta evolutiile pietei altor resecuritiziri intreprinse in scopuri legitime si tinind seama de obiectivele
generale in ceea ce priveste stabilitatea financiard si protejarea intereselor investitorilor, ESMA, in strinsi colaborare cu
ABE, poate elabora proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a completa lista scopurilor legitime previzute la
alienatul (3).

ESMA transmite Comisiei orice astfel de proiect de standarde tehnice de reglementare. Comisia este imputernicitd si
completeze prezentul regulament prin adoptarea de standardele tehnice de reglementare mentionate in prezentul alineat
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
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Atticolul 9
Criterii pentru acordarea creditelor

(1) Initiatorii, sponsorii si creditorii initiali aplicd expunerilor care urmeazd si fie securitizate aceleasi criterii solide si
bine definite de acordare a creditelor pe care le aplicd in cazul expunerilor nesecuritizate. In acest scop, se aplici aceleasi
procese clar stabilite de aprobare si, dacd este cazul, de modificare, reinnoire si refinantare a creditelor. Initiatorii,
sponsorii §i creditorii initiali dispun de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor respective, cu scopul de a
asigura faptul ci acordarea creditelor se bazeazd pe o evaluare aminuntitd a bonitdtii debitorului, tinind seama in mod
adecvat de factorii care sunt relevanti pentru a verifica probabilitatea indeplinirii de citre debitor a obligatiilor care ii revin
in temeiul contractului de credit.

(2)  In cazul in care expunerile-suport ale securitizdrilor sunt imprumuturi locative realizate dupd intrarea in vigoare a
Directivei 2014/17UE, portofoliul imprumuturilor respective nu include niciun imprumut care este comercializat si
subscris pe baza premisei cd s-a adus la cunostinta solicitantului imprumutului sau, dupd caz, intermediarilor, faptul
cd este posibil ca informatiile furnizate de solicitantul imprumutului si nu fi fost verificate de citre creditor.

(3)  In cazul in care cumpiri expunerile unei terte parti in nume propriu si apoi le securitizeazd, initiatorul verifica
indeplinirea cerintelor mentionate la alineatul (1) de citre entitatea care a fost implicatd direct sau indirect in contractul
initial prin care s-au creat obligatiile sau obligatiile potentiale care urmeazi sd fie securitizate.

(4)  Alineatul (3) nu se aplicd daci:

(a) contractul initial, care a creat obligatiile sau obligatiile potentiale ale debitorului sau ale debitorului potential, a fost
incheiat inainte de intrarea in vigoare a Directivei 201417 UE; si

(b) initiatorul care cumpdrd expunerile unei terte parti in nume propriu si apoi le securitizeazd respectd obligatiile pe care
institutiile initiatoare erau obligate si le respecte in temeiul articolului 21 alineatul (2) din Regulamentul delegat (UE)
nr. 625/2014 inainte de 1 ianuarie 2019.

CAPITOLUL 3
CONDITII SI PROCEDURI DE INREGISTRARE A REGISTRELOR CENTRALE DE SECURITIZARI
Atrticolul 10
Inregistrarea registrelor centrale de securitiziri

(I)  Registrele centrale de securitizdri se inregistreazd la ESMA, in sensul articolului 5, in conformitate cu conditiile si
procedura prevdzute la prezentul articol.

(2)  Pentru a fi eligibile in vederea inregistrarii in temeiul prezentului articol, registrele centrale de securitizdri sunt
persoane juridice stabilite in Uniune, aplicd proceduri de verificare a caracterului complet si a coerentei informatiilor care
le sunt puse la dispozitie in temeiul articolului 7 alineatul (1) din prezentul regulament si indeplinesc cerintele previzute
la articolele 78 si 79 si articolul 80 alineatele (1), (2), (3), (5) si (6) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012. In sensul
prezentului articol, trimiterile din articolele 78 si 80 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 la articolul 9 din regulamentul
mentionat se interpreteazd ca trimiteri la articolul 5 din prezentul regulament.

(3)  Inregistrarea unui registru central de securitizdri este valabild pentru intregul teritoriu al Uniunii.

(4)  Registrele centrale de securitizdri inregistrate respectd conditiile inregistrdrii in orice moment. Registrele centrale de
securitizdri informeaza ESMA fdrd intarziere in legdturd cu orice modificare semnificativd a conditiilor de inregistrare.

(5)  Registrele centrale de securitizdri depun la ESMA oricare dintre urmatoarele:
(@) o cerere de inregistrare;

(b) o cerere de extindere a inregistrarii, in sensul articolului 7 din prezentul regulament, in cazul unui registru central de
tranzactii deja inregistrat in temeiul titlului VI capitolul 1 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 sau in temeiul
capitolul I din Regulamentul (UE) 2015/2365 al Parlamentului European si al Consiliului (*).

(") Regulamentul (UE) 2015/2365 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 noiembrie 2015 privind transparenta operatiunilor
de finantare prin instrumente financiare i transparenta reutilizdrii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 337,
23.12.2015, p. 1).
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(6) In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea cererii, ESMA estimeazi dacd aceasta este completa.

Daci cererea nu este completd, ESMA stabileste un termen-limitd in care registrul central de securitizari este obligat si ii
furnizeze informatii suplimentare.

(7)  Pentru a asigura aplicarea coerentd a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare prin care se precizeazd detaliile tuturor elementelor urmitoare:

(a) procedurile mentionate la alineatul (2) din prezentul articol care trebuie aplicate de registrele centrale de securitizari
pentru a verifica caracterul complet si coerenta informatiilor care le sunt puse la dispozitie in temeiul articolului 7
alineatul (1);

(b) cererea de inregistrare mentionatd la alineatul (5) litera (a);
(©) o cerere simplificatd de extindere a inregistrdrii mentionatd la alineatul (5) litera (b).
ESMA ii prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de reglementare pand la 18 ianuarie 2019.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(8) In vederea asigurdrii unor conditii uniforme de aplicare a alineatelor (1) si (2), ESMA elaboreazi proiecte de
standarde tehnice de punere in aplicare care si specifice formatul ambelor cereri urmitoare:

(a) cererea de inregistrare mentionatd la alineatul (5) litera (a);
(b) cererea de extindere a inregistrarii mentionatd la alineatul (5) litera (b).

In ceea ce priveste primul paragraf litera (b), ESMA elaboreazi un format simplificat pentru a evita suprapunerea
procedurilor.

ESMA ii prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 18 fanuarie 2019.

Comisia este imputernicitd si adopte standardele tehnice de punere in aplicare mentionate in prezentul alineat in
conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 11
Notificarea autorititilor competente si consultarea acestora inainte de inregistrare sau de extinderea inregistririi

(1) In cazul in care un registru central de securitiziri solicitd inregistrarea sau extinderea inregistririi sale ca registru
central de tranzactii §i este o entitate autorizatd sau inregistratd de cdtre o autoritate competentd din statul membru in
care este stabilitd, ESMA informeazi autoritatea competentd respectiva si o consultd, fird intarziere, inainte de inregis-
trarea sau extinderea inregistrarii registrului central de securitizari.

(2)  ESMA si autoritatea competentd relevantd isi comunicd reciproc toate informatiile necesare in vederea inregistrarii
registrului central de securitizdri sau a extinderii inregistrarii, precum si in vederea supravegherii masurii in care entitatea
respectd conditiile inregistririi sau ale autorizdrii sale in statul membru in care este stabiliti.

Articolul 12

Examinarea cererii

(1)  in termen de 40 de zile lucritoare de la notificarea mentionati la articolul 10 alineatul (6), ESMA examineazi
cererea de inregistrare sau de extindere a inregistrdrii pe baza respectdrii de citre registrul central de securitizdri a
prezentului capitol si adoptd o decizie motivatd de aprobare sau de respingere a inregistrarii sau a extinderii inregistrarii.

(2) O decizie adoptatd de ESMA in temeiul alineatului (1) intrd in vigoare in a cincea zi lucritoare de la data adoptdrii
sale.
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Articolul 13
Notificarea deciziilor ESMA referitoare la inregistrare sau la extinderea inregistririi

(I)  Atunci cand adoptd o decizie mentionatd la articolul 12 sau retrage inregistrarea mentionatd la articolul 15
alineatul (1), ESMA notificd registrul central de securitizdri in termen de cinci zile lucritoare, oferind o explicatie
motivatd a deciziei sale.

ESMA notificd fard intarziere decizia sa autoritdtii competente mentionate la articolul 11 alineatul (1).
(2)  ESMA ii comunicd fird intarziere Comisiei toate deciziile adoptate in conformitate cu alineatul (1).

(3)  ESMA publicd pe site-ul siu o listd a registrelor centrale de securitizri inregistrate in conformitate cu prezentul
regulament. Lista respectivd se actualizeazd in termen de cinci zile lucritoare de la adoptarea unei decizii in temeiul
alineatului (1).

Articolul 14

Competentele ESMA

(1)  Competentele conferite ESMA in conformitate cu articolele 61-68, 73 si 74 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012
coroborate cu anexele I si I la regulamentul respectiv se exercitd si in ceea ce priveste prezentul regulament. Trimiterile
din anexa [ la Regulamentul (UE) nr. 648/2012 la articolul 81 alineatele (1) si (2) din respectivul regulament se inter-
preteazd ca trimiteri la articolul 17 alineatul (1) din prezentul regulament.

(2)  Competentele conferite ESMA sau oricdrui functionar ori oricdrei persoane autorizate de ESMA in conformitate cu
articolele 61, 62 si 63 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 nu se utilizeazd pentru solicitarea divulgarii unor informatii
sau a unor documente care fac obiectul unui privilegiu juridic profesional.

Articolul 15
Retragerea inregistrarii
(I)  Fdrd a aduce atingere articolului 73 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, ESMA retrage inregistrarea unui registru
central de securitizdri dacd acesta:
(a) renuntd in mod expres la inregistrare sau nu a mai prestat servicii in ultimele sase luni;
(b) a obtinut inregistrarea prin declaratii false sau alte modalitdti neregulamentare; sau

(c) nu mai indeplineste conditiile in baza cdrora a fost inregistrat.

(2)  ESMA notificd fard intdrziere autorititii competente relevante mentionate la articolul 11 alineatul (1) cu privire la o
decizie de retragere a inregistrdrii unui registru central de securitizari.

(3)  Autoritatea competentd a unui stat membru in care un registru central de securitizari presteaza servicii si desfdsoard
activitdti poate cere ESMA, in cazul in care considerd cd este indeplinitd una dintre conditiile de la alineatul (1), s verifice
dacd sunt indeplinite conditiile pentru retragerea inregistrarii registrului central de securitiziri in cauzi. Dacd decide si nu

(4)  Autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) din prezentul articol este autoritatea desemnatd in temeiul
articolului 29 din prezentul regulament.

Atrticolul 16
Taxe de supraveghere

(I)  ESMA percepe taxe de la registrele centrale de securitizdri in conformitate cu prezentul regulament si cu actele
delegate adoptate in temeiul alineatului (2) din prezentul articol.

Aceste taxe sunt proportionale cu cifra de afaceri a registrului central de securitizdri si acoperd integral cheltuielile ESMA
necesare inregistrdrii si supravegherii registrelor centrale de securitizdri, precum si rambursarii oricdror costuri pe care le
suportd autoritdtile competente ca urmare a delegirii unor sarcini in temeiul articolului 14 alineatul (1) din prezentul
regulament. In misura in care articolul 14 alineatul (1) din prezentul regulament face trimitere la articolul 74 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012, trimiterile la articolul 72 alineatul (3) din respectivul regulament se interpreteazd ca
trimiteri la alineatul (2) din prezentul articol.
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In cazul in care registrul central de tranzactii este deja inregistrat in temeiul titlului VI capitolul 1 din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 sau in temeiul capitolului III din Regulamentul (UE) 2015/2365, taxele mentionate la primul paragraf din
prezentul alineat se adapteazd numai pentru a reflecta cheltuieli si costuri necesare suplimentare aferente inregistrarii si

(2)  Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 47 pentru a completa prezentul
regulament prin detalierea tipurilor de taxe, a cazurilor in care se percep taxe, a valorii lor si a modalitdtii de platd a
acestora.

Articolul 17
Disponibilitatea datelor inregistrate in registrele centrale de securitizari

()  Fird a aduce atingere articolului 7 alineatul (2), registrele centrale de securitizdri colecteazd si mentin detalii ale
securitizdrii. Acestea oferd acces gratuit, imediat §i direct tuturor entitdtilor urmatoare pentru a le permite sd isi indepli-
neascd responsabilitatile, mandatele si obligatiile:
(a) ESMA;
(b) ABE;
(c) AEAPO;
(d) CERS:;
(e) membrii relevanti ai Sistemului European al Bincilor Centrale (SEBC), inclusiv ai Bincii Centrale Europene (BCE)

atunci cand BCE isi indeplineste atributiile in cadrul unui mecanism unic de supraveghere in temeiul Regulamentului

(UE) nr. 1024/2013;

(f) autoritdtile relevante ale ciror responsabilititi si mandate de supraveghere vizeazd tranzactii, piete, participanti si
active care se incadreazd in domeniul de aplicare al prezentului regulament;

(¢) autoritdtile de rezolutie desemnate in temeijul articolului 3 din Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a
Consiliului (1);

(h) Comitetul unic de rezolutie instituit prin Regulamentul (UE) nr. 806/2014 al Parlamentului European si al Consiliu-
lui (3);

(i) autoritdtile mentionate la articolul 29;

() investitorii si investitorii potentiali.

(2)  ESMA, in stransd cooperare cu ABE si cu AEAPO si tinind seama de nevoile entitdtilor mentionate la alineatul (1),
elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare care precizeazi:

(a) detaliile securitizdrii mentionate la alineatul (1) pe care le furnizeazd initiatorul, sponsorul sau SSPE cu scopul de a
indeplini obligatiile care ii revin in temeiul articolului 7 alineatul (1);

(b) standardele operationale necesare pentru a permite, in timp util, iIn mod structurat §i cuprinzitor:
(i) colectarea de date de cdtre registrele centrale de securitizari; si
(ii) agregarea si compararea datelor intre registrele centrale de securitizari;

(c) informatiile la care urmeazd s3 aibd acces entitdtile mentionate la alineatul (1), tindnd seama de mandatul acestora si
de nevoile lor specifice;

(d) clauzele si conditiile in temeiul cirora entitdtile mentionate la alineatul (1) urmeaza sd aibi acces direct si imediat la
datele inregistrate in registrele centrale de securitizari.

(") Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru redresarea si
rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului §i a Directivelor
2001/24/CE, 2002/47|CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30UE §2 2013/36/UE ale Parlamentului
European si ale Consiliului, precum si a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr. 648/2012 ale Parlamentului European si
ale Consiliului (JO L 173, 12.6.2014, p. 190).

Regulamentul (UE) nr. 806/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 iulie 2014 de stabilire a unor norme uniforme si
a unei proceduri uniforme de rezolutie a institutiilor de credit si a anumitor firme de investitii in cadrul unui mecanism unic de
rezolutie si al unui fond unic de rezolutie si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 1093/2010 (O L 225, 30.7.2014, p. 1).

—_
-
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ESMA 1ii prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de reglementare pand la 18 ianuarie 2019.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate in prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3)  In vederea asiguririi unor conditii uniforme de aplicare a alineatului (2), ESMA, in strinsi cooperare cu ABE si
AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili modelele standardizate prin
intermediul cirora initiatorul, sponsorul sau SSPE furnizeazd informatiile registrului central de securitizdri, tinind seama
de solutiile elaborate de operatorii existenti care colecteazd date privind securitizarile.

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pana la 18 ianuarie 2019.

Comisia este imputernicitd si adopte standardele tehnice de punere in aplicare mentionate in prezentul alineat in
conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

CAPITOLUL 4
SECURITIZAREA SIMPLA, TRANSPARENTA SI STANDARDIZATA
Articolul 18
Utilizarea denumirii ,,securitizare simpli, transparentd si standardizati”

Initiatorii, sponsorii si SSPE-urile pot utiliza, pentru securitizarea lor, denumirea ,STS” sau ,simpld, transparentd si
standardizatd” sau o denumire care se referd direct sau indirect la respectivii termeni numai daca:

(a) securitizarea indeplineste toate cerintele din sectiunea 1 sau din sectiunea 2 a prezentului capitol, iar ESMA a fost
notificatd in temeiul articolului 27 alineatul (1); si

(b) securitizarea este inclusd in lista mentionatd la articolul 27 alineatul (5).
Initiatorul, sponsorul si SSPE implicati intr-o securitizare consideratd STS sunt stabiliti in Uniune.

SECTIUNEA 1
Cerinte pentru securitizarea simpli, transparentd si standardizatd alta decit ABCP
Articolul 19
Securitizarea simpld, transparentd si standardizatd

(1) Securitizdrile, cu exceptia programelor ABCP si tranzactiilor ABCP, care indeplinesc cerintele previzute la articolele
20, 21 si 22, sunt considerate a fi STS.

(2)  Pand la 18 octombrie 2018, ABE, in strinsd cooperare cu ESMA si AEAPO, adoptd, in conformitate cu articolul 16
din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, ghiduri si recomanddri privind interpretarea si aplicarea armonizatd a cerintelor
prevdzute la articolele 20, 21 si 22.

Articolul 20
Cerinte privind simplitatea

(1)  Proprietatea asupra expunerilor-suport se dobandeste de cdtre SSPE prin intermediul unei vanzari reale sau al
cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic intr-un mod care este opozabil vanzitorului sau oricarui alte pari terte.
Transferul proprietdtii la SSPE nu face obiectul dispozitiilor stricte de recuperare in caz de insolventd a vanzitorului.

(2)  In sensul alineatului (1), oricare dintre urmitoarele constituie dispozitii stricte de recuperare:

(a) dispozitii care permit lichidatorului vanzitorului si invalideze vanzarea expunerilor-suport numai pe baza faptului ci
aceasta s-a incheiat intr-un anumit termen inainte de declaratia de insolventd a vanzdtorului;

(b) dispozitiile prin care SSPE poate impiedica invalidarea mentionatd la litera (a) numai dacd poate dovedi cd nu avea
cunostintd de insolventa vanzdtorului la momentul vanzarii.
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(3)  In sensul alineatului (1), dispozitiile de recuperare din dreptul intern in materie de insolventd care permit lichida-
torului sau unei instante s invalideze vanzarea expunerilor-suport in caz de transferuri frauduloase, de prejudicii abuzive
aduse creditorilor sau de transferuri destinate si favorizeze in mod nejustificat anumiti creditori in detrimentul altora, nu
constituie dispozitii stricte de recuperare.

(4)  In cazul in care vanzitorul nu este creditorul initial, vinzarea reali sau cesiunea sau transferul cu acelasi efect
juridic al expunerilor-suport citre vanzatorul respectiv, indiferent dacd respectiva vanzare reald sau cesiune sau transfer cu
acelasi efect juridic se realizeazd direct sau in una sau mai multe etape intermediare, indeplineste cerintele previzute la
alineatele (1)-(3).

(5)  Atunci cind transferul expunerilor-suport se efectueazd prin intermediul unei cesiuni si se perfecteazd intr-o etapd
ulterioard incheierii tranzactiei, evenimentele de declansare a acestei perfectdri includ cel putin urmdtoarele evenimente:

(a) o deteriorare gravd a situatiei vAnzitorului in ceea ce priveste bonitatea;
(b) insolventa vanzdtorului; si

(c) incalcdri neremediate, de citre vanzdtor, ale obligatiilor sale contractuale, inclusiv incapacitatea de platd a vanzito-
rului.

(6)  Vanzitorul prezintd declaratii si garantii care sd ateste faptul cd, din informatiile pe care le detine, expunerile-suport
incluse in securitizare nu sunt grevate de sarcini si nici nu se afld in alt mod intr-o situatie cu privire la care se poate
preconiza cd va afecta caracterul opozabil al vanzdrii reale sau al cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic.

(7)  Expunerile-suport transferate de la vanzdtor citre o SSPE sau cesionate de vanzdtor unei SSPE indeplinesc criterii de
eligibilitate prestabilite clare si documentate care nu permit administrarea activd a portofoliului in mod discretionar in
ceea ce priveste expunerile respective. In sensul prezentului alineat, substituirea expunerilor care incalcd declaratii si
garantii nu se considerd cd face parte din administrarea activd a portofoliului. Expunerile transferate la SSPE dupd
incheierea tranzactiei indeplinesc criteriile de eligibilitate aplicate expunerilor-suport initiale.

(8)  Securitizarea se garanteazd cu un portofoliu de expuneri-suport care sunt omogene din punctul de vedere al tipului
de active, tindnd cont de caracteristicile specifice legate de fluxurile de numerar ale tipului de active, inclusiv de
caracteristicile contractuale, de risc de credit si de platd in avans ale acestora. Un portofoliu de expuneri-suport
cuprinde un singur tip de active. Expunerile-suport contin cerinte contractuale cu caracter obligatoriu si opozabil, cu
drept de regres deplin impotriva debitorilor si, dupd caz, a garantilor.

Expunerile-suport contin fluxuri de pliti periodice definite, ale cdror transe pot diferi ca valoare, in ceea ce priveste plata
chiriei, a principalului sau a dobanzilor sau in ceea ce priveste orice alt drept de a primi venituri din activele-suport
pentru astfel de plati. Expunerile-suport pot, de asemenea, si genereze incasiri din vanzarea oricdror active finantate sau
in sistem de leasing.

Expunerile-suport nu includ valori mobiliare, astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul 44 din Directiva
2014/65/UE, altele decat obligatiuni corporative, care nu sunt cotate intr-un loc de tranzactionare.

(9)  Expunerile-suport nu includ nicio pozitie din securitizare.

(10)  Expunerile-suport sunt initiate in cursul normal al activititii initiatorului sau creditorului initial in conformitate cu
standarde de subscriere care nu sunt mai putin stricte decat cele pe care initiatorul sau creditorul initial le-a aplicat, in
momentul initierii, unor expuneri similare care nu sunt securitizate. Standardele de subscriere in temeiul cdrora sunt
initiate expunerile-suport, precum si orice modificare semnificativd fatd de standardele anterioare de subscriere se
comunicd integral fird intarzieri nejustificate investitorilor potentiali.

In cazul securitizarilor in care expunerile-suport sunt imprumuturi locative, portofoliul de imprumuturi nu include niciun
imprumut care a fost comercializat si subscris pe baza premisei cd s-a adus la cunostinta solicitantului imprumutului sau,
dupd caz, intermediarilor, faptul ci este posibil ca informatiile furnizate si nu fi fost verificate de citre creditor.

Evaluarea bonitdtii debitorului indeplineste cerintele previzute la articolul 8 din Directiva 2008/48/CE sau la articolul 18
alineatele (1)-(4), alineatul (5) litera (a) si alineatul (6) din Directiva 2014/17/UE sau, dupi caz, cerinte echivalente in tdrile
terte.

Initiatorul sau creditorul initial au expertizd in ceea ce priveste initierea unor expuneri similare celor securitizate.
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(11)  Expunerile-suport se transferd dupd selectie la SSPE fard intarziere nejustificatd si nu includ, la momentul selectiei,
expuneri in stare de nerambursare in intelesul articolului 178 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau
expuneri la un debitor sau garant aflat in dificultate care, potrivit informatiilor detinute de initiator sau de creditorul
initial:

(a) este declarat in stare de insolventd sau o instantd le-a acordat creditorilor sdi, cu titlu definitiv si inatacabil, un drept
de executare sau daune materiale ca urmare a unei plati neefectuate intr-o perioadd de trei ani anterioard datei initierii
sau a fost supus unui proces de restructurare a datoriei pentru expunerile sale neperformante intr-o perioadd de trei
ani anterioard datei transferului sau cesiunii expunerilor-suport citre SSPE, cu exceptia cazului in care:

(i) o expunere-suport restructuratd nu a prezentat noi arierate de la data restructurdrii care trebuie sd fi avut loc cu
cel putin un an inainte de data transferului sau cesiunii expunerilor-suport citre SSPE; si

(ii) informatiile furnizate de initiator, de sponsor si de SSPE, in conformitate cu articolul 7 alineatul (1) primul
paragraf litera (a) si litera (¢) punctul (i) precizeazd in mod explicit proportia expunerilor-suport restructurate,
data si detaliile restructurdrii, precum si performanta lor de la data restructurarii;

(b) figura, la data initierii, dupd caz, intr-un registru public de persoane cu un istoric negativ in materie de credite sau,
dacd nu existd un astfel de registru public, intr-un alt registru al creditelor care se afld la dispozitia initiatorului sau a
creditorului initial; sau

(c) are o evaluare a creditului sau un punctaj de bonitate care indici faptul ci riscul ca platile convenite prin contract si
nu fie efectuate este semnificativ mai mare decat in cazul expunerilor comparabile detinute de initiator care nu sunt
securitizate.

(12)  In momentul transferului expunerilor, debitorii au efectuat cel putin o plati, cu exceptia cazului securitizirilor
reinnoibile garantate cu expuneri care se platesc intr-o singurd transd sau care au o scadentd de mai putin de un an,
inclusiv, fard restrictii, plati lunare pentru credite reinnoibile.

(13)  Rambursarea detindtorilor de pozitii din securitizare nu a fost structuratd astfel incat sd depindd in mod predo-
minant de vanzarea activelor care garanteazd expunerile-suport. Acest lucru nu impiedicd reinnoirea sau refinantarea
ulterioard a unor astfel de active.

Rambursarea detindtorilor de pozitii din securitizare ale ciror expuneri-suport sunt garantate prin active a ciror valoare
este garantatd sau ale cdror riscuri sunt complet reduse printr-o obligatie de rdscumpdrare ce revine vanzitorului activelor
prin care se garanteazd expunerile-suport sau de o altd parte tertd nu se considerd cd depinde de vanzarea activelor care
garanteazd expunerile-suport respective.

(14)  ABE, in stransd cooperare cu ESMA si AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare prin care
se aduc precizdri suplimentare in legiturd cu expunerile-suport mentionate la alineatul (8) care sunt considerate drept
omogene.

ABE prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de reglementare pand la 18 iulie 2018.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Articolul 21
Cerinte privind standardizarea

(1)  Initiatorul, sponsorul sau creditorul initial indeplineste cerinta de retinere a riscului in conformitate cu articolul 6.

(2)  Riscul privind rata dobanzii si riscul valutar care apar din securitizare se atenueazd in mod corespunzitor si se
comunicd orice misuri intreprinse in acest sens. Cu exceptia cazului in care se urmdreste acoperirea riscului privind rata
dobanzii sau a riscului valutar, SSPE nu incheie contracte derivate §i se asigurd cd portofoliul de expuneri-suport nu
include instrumente derivate. Aceste instrumente derivate sunt subscrise $i documentate in conformitate cu standardele
comune utilizate in domeniul finantelor internationale.

(3)  Orice plati ale dobanzilor de referintd trecute la activele si pasivele securitizdrii se bazeazd pe ratele dobanzilor
utilizate in general pe piatd sau pe rate sectoriale utilizate in general care reflectd costurile finantdrii si nu prevad formule
sau instrumente derivate complexe.
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(4)  Atunci cand s-a emis un aviz de executare sau un aviz de urgentare a platii:

(a) nu poate fi blocatd in SSPE nicio sumd de lichiditdti mai mare decat ceea ce este necesar pentru a asigura functionarea
operationald a SSPE sau rambursarea structurati a investitorilor in conformitate cu clauzele contractuale ale securi-
tizdrii, cu exceptia cazului in care circumstante exceptionale impun ca o sumi sd fie blocatd pentru a fi utilizatd, in
interesul investitorilor, pentru cheltuieli menite si evite deteriorarea calitatii creditului expunerilor-suport;

(b) incasdrile din principalul aferent expunerilor-suport se transferd investitorilor prin amortizarea secventiald a pozitiilor
din securitizare, stabilitd prin rangul de prioritate al pozitiei din securitizare;

(c) rambursarea pozitiilor din securitizare nu se inverseazi in ceea ce priveste rangul de prioritate al acestora; si
(d) nicio dispozitie nu impune lichidarea automati a expunerilor-suport la valoarea de piati.

(5)  Tranzactiile care nu previd o ordine de prioritate secventiald a plitilor includ factori de declansare legati de
performanta expunerilor-suport, care duc la transformarea ordinii de prioritate a platilor in plati secventiale in functie
de rangul de prioritate. Acesti factori de declansare legati de performantd includ cel putin deteriorarea calitdtii creditului
expunerilor-suport sub un prag prestabilit.

(6)  Documentele aferente tranzactiei prevdd dispozitii adecvate de amortizare anticipatd sau factori care declanseazd
incetarea perioadei de reinnoire atunci cand securitizarea este o securitizare reinnoibild, inclusiv cel putin:

(@) o deteriorare a calititii creditului expunerilor-suport pand la un prag prestabilit sau sub acesta;
(b) producerea unui eveniment legat de insolventd ce vizeazd initiatorul sau societatea de administrare;
(c) scdderea valorii expunerilor-suport detinute de SSPE sub un prag prestabilit (eveniment de amortizare anticipatd); si

(d) incapacitatea de a initia suficiente expuneri-suport noi care sd aibd calitatea creditului prestabilitd (factor ce
declangeazd incetarea perioadei de reinnoire).

(7)  Documentele aferente tranzactiei specificd in mod clar:

(a) obligatiile contractuale, sarcinile si responsabilititile societitii de administrare si ale mandatarului, dacd existd, si ale
altor furnizori de servicii auxiliare;

(b) procesele si responsabilitdtile necesare pentru a asigura faptul cd starea de nerambursare sau insolventa societdtii de
administrare nu conduce la incetarea serviciilor de administrare, precum o dispozitie contractuald care si permitd
inlocuirea societdtii de administrare in astfel de cazuri; si

(c) dispozitii care asigurd inlocuirea contrapdrtilor aferente instrumentelor derivate, a furnizorilor de lichiditdti si a bancii
la care este deschis contul in cazul in care acestea intrd in stare de nerambursare sau in caz de insolventd a acestora
ori in cazul producerii altor evenimente specificate, dupd caz.

(8)  Societatea de administrare are expertizd in administrarea expunerilor similare celor securitizate si dispune de
politici, proceduri si controale de gestionare a riscurilor bine documentate si adecvate legate de administrarea expunerilor.

(9)  Documentele aferente tranzactiei stipuleazd in termeni clari si consecventi definitii, masuri corective si actiuni
referitoare la incidentele de plati ale debitorilor si la starea de nerambursare a acestora, restructurarea datoriilor, iertarea
de platd a datoriei, restructurarea datoratd dificultdtilor financiare, perioadele fard pliti, pierderile, radierile, recuperarile si
alte mdsuri corective privind performanta activelor. Documentele aferente tranzactiei specificd in mod clar ordinea de
prioritate a platilor, evenimentele care declanseazd modificiri ale respectivei ordini de prioritate a plitilor, precum si
obligatia de a raporta aceste evenimente. Orice modificare a ordinii de prioritate a platilor care afecteazd in mod negativ si
substantial rambursarea pozitiei din securitizare se raporteaza investitorilor fird intarzieri nejustificate.

(10)  Documentele aferente tranzactiei includ dispozitii clare care faciliteazd solutionarea in timp util a conflictelor
dintre diferitele categorii de investitori, drepturile de vot se definesc si se alocd detindtorilor de titluri in mod clar, iar
responsabilitdtile mandatarului si ale altor entititi care au sarcini de fiducie fatd de investitori se identifici in mod clar.
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Atticolul 22
Cerinte privind transparenta

(1) Initiatorul si sponsorul pun la dispozitia investitorilor potentiali inainte de stabilirea preturilor datele istorice statice
si dinamice privind starea de nerambursare si pierderea de performantd, precum datele privind incidentele de platd si
starea de nerambursare, in ceea ce priveste expuneri care sunt in mare masurd similare cu cele care sunt securitizate,
precum si sursele acestor date si baza pe care se pretinde similaritatea. Aceste date acoperd o perioadd de cel putin cinci
ani.

(2)  Tnainte de emiterea titlurilor de valoare care rezultd din securitizare, un esantion al expunerilor-suport se supune
unei verificdri externe de cdtre o parte adecvatd si independentd, verificindu-se inclusiv dacd datele comunicate in ceea ce
priveste expunerile-suport sunt corecte.

(3)  Inainte de stabilirea preturilor securitizirii, initiatorul sau sponsorul pune la dispozitia investitorilor potentiali un
model de fluxuri de numerar ale pasivelor care reprezintd cu precizie relatia contractuald dintre expunerile-suport si plitile
care circuld intre initiator, sponsor, investitori, alte parti terte si SSPE si, dupd stabilirea preturilor, pune modelul respectiv
la dispozitia investitorilor in permanentd si la dispozitia investitorilor potentiali la cerere.

(4)  In cazul unei securitiziri in care expunerile-suport sunt imprumuturi locative sau credite auto sau contracte de
leasing auto, initiatorul si sponsorul publicd informatiile disponibile referitoare la performanta de mediu a activelor
finantate de aceste imprumuturi locative sau credite auto ori contracte de leasing auto, ca parte a informatiilor
divulgate in conformitate cu articolul 7 alineatul (1) primul paragraf litera (a).

(5) Initiatorul si sponsorul raspund de respectarea articolului 7. Informatiile cerute la articolul 7 alineatul (1) primul
paragraf litera (a) se pun la dispozitia investitorilor potentiali inainte de stabilirea preturilor, la cerere. Informatiile cerute
la articolul 7 alineatul (1) primul paragraf literele (b)-(d) se pun la dispozitie inainte de stabilirea preturilor cel putin sub
formd de proiect sau intr-o formd initiald. Documentele finale se pun la dispozitia investitorilor in termen de cel mult 15
zile de la incheierea tranzactiei.

SECTIUNEA 2
Cerinte pentru securitizarea simpld, transparentd si standardizatd a ABCP-urilor
Atrticolul 23
Securitizarea simpld, transparentd si standardizatd a ABCP-urilor

(I) O tranzactie ABCP este consideratd STS atunci cind indeplineste cerintele la nivel de tranzactie prevdzute la
articolul 24.

(2)  Un program ABCP este considerat STS atunci cand indeplineste cerintele previzute la articolul 26, iar sponsorul
programului ABCP respectiv indeplineste cerintele previzute la articolul 25.

In sensul prezentei sectiuni, ,vanzitor” inseamnd ,initiator” sau ,creditor initial”.

(3)  Pand la 18 octombrie 2018, ABE, in stransd cooperare cu ESMA si AEAPO, adoptd, in conformitate cu articolul 16
din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, ghiduri si recomanddri privind interpretarea si aplicarea armonizatd a cerintelor
prevazute la articolele 24 si 26 din prezentul regulament.

Articolul 24
Cerinte la nivel de tranzactie

()  Proprietatea asupra expunerilor-suport se dobandeste de citre SSPE prin intermediul unei vinziri reale sau al
cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic intr-un mod care este opozabil vanzitorului sau oricdrei alte parti terte.
Transferul proprietitii la SSPE nu face obiectul dispozitiilor stricte de recuperare in caz de insolventd a vanzitorului.

(2)  in sensul alineatului (1), oricare dintre urmitoarele constituie dispozitii stricte de recuperare:

(a) dispozitiile care permit lichidatorului vanzatorului sa invalideze vanzarea expunerilor-suport numai pe baza faptului
cd aceasta s-a incheiat intr-un anumit termen inainte de declaratia de insolventd a vanzdtorului;
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(b) dispozitiile prin care SSPE poate impiedica invalidarea mentionatd la litera (a) numai dacd poate dovedi cd nu avea
cunostintd de insolventa vanzdtorului la momentul vanzarii.

(3)  In sensul alineatului (1), dispozitiile de recuperare din dreptul intern in materie de insolventd care permit lichida-
torului sau unei instante si invalideze vanzarea expunerilor-suport in caz de transferuri frauduloase, de prejudicii abuzive
aduse creditorilor sau de transferuri destinate si favorizeze in mod nejustificat anumiti creditori in detrimentul altora, nu
constituie dispozitii stricte de recuperare.

(4)  In cazul in care vanzitorul nu este creditorul initial, vinzarea reali sau cesiunea sau transferul cu acelasi efect
juridic al expunerilor-suport citre vinzdtor, indiferent dacd respectiva vinzare reald sau cesiune sau transfer cu acelasi
efect juridic se realizeazd direct sau in una sau mai multe etape intermediare, indeplineste cerintele previzute la alineatele

1)-(3).

(5)  Atunci cind transferul expunerilor-suport se efectueazd prin intermediul unei cesiuni si se perfecteazd intr-o etapad
ulterioard incheierii tranzactiei, evenimentele de declansare a acestei perfectdri includ cel putin urmdtoarele evenimente:

(a) o deteriorare gravd a situatiei vAnzitorului in ceea ce priveste bonitatea;
(b) insolventa vanzitorului; si
(c) incilcdri neremediate de citre vanzitor ale obligatiilor sale contractuale, inclusiv incapacitatea de platd a vanzitorului.

(6)  Vanzitorul prezintd declaratii si garantii care sd ateste faptul cd, din informatiile pe care le detine, expunerile-suport
incluse in securitizare nu sunt grevate de sarcini §i nici nu se afld in alt mod intr-o situatie cu privire la care se poate
preconiza cd va afecta caracterul opozabil al vanzirii reale sau al cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic.

(7)  Expunerile-suport transferate de la vanzdtor citre o SSPE sau cesionate de vanzdtor unei SSPE indeplinesc criterii de
eligibilitate prestabilite, clare si documentate care nu permit administrarea activd a portofoliului in mod discretionar in
ceea ce priveste expunerile respective. In sensul prezentului alineat, substituirea expunerilor care incalcd declaratii si
garantii nu se considerd cd face parte din administrarea activd a portofoliului. Expunerile transferate la SSPE dupd
incheierea tranzactiei indeplinesc criteriile de eligibilitate aplicate expunerilor-suport initiale.

(8)  Expunerile-suport nu includ nicio pozitie din securitizare.

(9)  Expunerile-suport se transferd dupd selectie la SSPE fdrd intarzieri nejustificate si nu includ, la momentul selectiei,
expuneri in stare de nerambursare in intelesul articolului 178 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau
expuneri la un debitor sau garant aflat in dificultate care, potrivit informatiilor detinute de initiator sau de creditorul
initial:

(a) a fost declarat in stare de insolventd sau o instanti le-a acordat creditorilor sdi, cu titlu definitiv si inatacabil, un drept
de executare sau daune materiale ca urmare a unei plati neefectuate intr-o perioadd de trei ani anterioard datei initierii
sau a fost supus unui proces de restructurare a datoriei pentru expunerile sale neperformante intr-o perioadd de trei
ani anterioard datei transferului sau cesiunii expunerilor-suport citre SSPE, cu exceptia cazului in care:

(i) o expunere-suport restructuratd nu a prezentat noi arierate de la data restructurdrii care trebuie sd fi avut loc cu
cel putin un an inainte de data transferului sau cesiunii expunerilor-suport citre SSPE; si

(ii) informatiile furnizate de initiator, de sponsor si de SSPE in conformitate cu articolul 7 alineatul (1) primul
paragraf litera (a) si litera (e) punctul (i) precizeazd in mod explicit proportia expunerilor-suport restructurate,
data si detaliile restructurdrii, precum si performanta lor de la data restructurdrii;

Cx

figura, la data initierii, dupd caz, intr-un registru public de persoane cu un istoric negativ in materie de credite sau,
dacd nu existd un astfel de registru public, intr-un alt registru al creditelor care se afld la dispozitia initiatorului sau a
creditorului initial; sau

(c) are o evaluare a creditului sau un punctaj de bonitate care indici faptul ci riscul ca platile convenite prin contract si
nu fie efectuate este semnificativ mai mare decat in cazul expunerilor comparabile detinute de initiator care nu sunt
securitizate.
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(10)  In momentul transferului expunerilor, debitorii au efectuat cel putin o platd, cu exceptia cazului securitizarilor
reinnoibile garantate cu expuneri care se plitesc intr-o singurd transd sau care au o scadentd de mai putin de un an,
inclusiv, fard restrictii, plati lunare pentru credite reinnoibile.

(11)  Rambursarea detindtorilor de pozitii din securitizare nu a fost structuratd astfel incat s3 depindd in mod predo-
minant de vanzarea activelor care garanteazd expunerile-suport. Acest lucru nu impiedicd reinnoirea sau refinantarea
ulterioard a unor astfel de active.

Rambursarea detindtorilor de pozitii din securitizare ale cdror expuneri-suport sunt garantate prin active a cdror valoare
este garantatd sau ale ciror riscuri sunt complet reduse printr-o obligatie de rdscumpdrare ce revine vanzitorului activelor
prin care se garanteazd expunerile-suport sau de o altd parte tertd nu se considerd cd depinde de vanzarea activelor care
garanteazd expunerile-suport respective.

(12)  Riscul privind rata dobanzii si riscul valutar care apar din securitizare se atenueazd in mod corespunzdtor si se
comunicd orice mdsuri intreprinse in acest sens. Cu exceptia cazului in care se urmdreste acoperirea riscului privind rata
dobanzii sau a riscului valutar, SSPE nu incheie contracte derivate si se asigurd cd portofoliul de expuneri-suport nu
include instrumente derivate. Aceste instrumente derivate sunt subscrise si documentate in conformitate cu standardele
comune utilizate in domeniul finantelor internationale.

(13)  Documentele aferente tranzactiei stipuleazd, in termeni clari si consecventi, definitii, masuri corective si actiuni
referitoare la incidentele de platd ale debitorilor si la starea de nerambursare a acestora, restructurarea datoriilor, iertarea
de platd a datoriei, restructurarea datoratd dificultatilor financiare, perioadele fard plati, pierderile, radierile, recuperdrile si
alte mdsuri corective privind performanta activelor. Documentele aferente tranzactiei specifici in mod clar ordinea de
prioritate a platilor, evenimentele care declanseazd modificari ale respectivei ordini de prioritate a platilor, precum si
obligatia de a raporta astfel de evenimente. Orice modificare a ordinii de prioritate a platilor care afecteazd in mod negativ
si substantial rambursarea pozitiei din securitizare se raporteazd investitorilor fard intirzieri nejustificate.

(14)  Initiatorul si sponsorul pun la dispozitia investitorilor potentiali inainte de stabilirea preturilor datele istorice
statice si dinamice privind starea de nerambursare si pierderea de performantd, precum datele privind incidentele de platd
si starea de nerambursare, in ceea ce priveste expuneri care sunt in mare masurd similare cu cele care sunt securitizate,
precum si sursele acestor date si baza pe care se pretinde similaritatea. In cazul in care sponsorul nu are acces la astfel de
date, acesta obtine de la vanzitor accesul la date, pe o bazd staticd sau dinamicd, referitoare la istoricul performantei, cum
ar fi date privind incidentele de platd si starea de nerambursare, in ceea ce priveste expuneri care sunt in mare masurd
similare cu cele care sunt securitizate. Toate aceste date acoperd o perioadd de cel putin cinci ani, cu exceptia datelor
referitoare la creantele comerciale si alte creante pe termen scurt pentru care perioada istoricd nu poate fi mai mici de trei
ani.

(15)  Tranzactiile ABCP se garanteazd cu un portofoliu de expuneri-suport care sunt omogene din punctul de vedere al
tipului de active, tindnd cont de caracteristicile legate de fluxurile de numerar ale diferitelor tipuri de active, inclusiv de
caracteristicile contractuale, de risc de credit si de platd in avans ale acestora. Un portofoliu de expuneri-suport cuprinde
un singur tip de active.

Portofoliul de expuneri-suport are o duratd de viatdi medie ponderatd rimasi de cel mult un an si niciuna dintre
expunerile-suport nu are o scadentd reziduald mai mare de trei ani.

Prin derogare de la al doilea paragraf, portofoliile de credite auto, de contracte de leasing auto si de tranzactii de leasing
de echipamente au o duratd de viatd medie ponderatd rimasi de cel mult trei ani si jumdtate, si niciuna dintre expunerile-
suport nu are o scadentd reziduald mai mare de sase ani.

Expunerile-suport nu includ imprumuturi garantate cu ipoteci pe proprietdti imobiliare locative sau comerciale ori
imprumuturi locative garantate integral, astfel cum sunt mentionate la articolul 129 alineatul (1) primul paragraf litera
(e) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013. Expunerile-suport contin cerinte contractuale cu caracter obligatoriu si opozabil
ce implicd un drept de regres deplin impotriva debitorilor, cu fluxuri de plati periodice definite in ceea ce priveste plata
chiriei, a principalului si a dobanzilor sau in ceea ce priveste orice alt drept de a primi venituri din activele care garanteazd
astfel de plati. Expunerile-suport pot, de asemenea, sd genereze incasdri din vanzarea oriciror active finantate sau in
sistem de leasing. Expunerile-suport nu includ valori mobiliare astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul
44 din Directiva 2014/65[UE altele decat obligatiuni corporative, care nu sunt cotate intr-un loc de tranzactionare.

(16)  Orice pliti ale dobanzilor de referintd trecute la activele si pasivele tranzactiei ABCP se bazeazd pe ratele
dobanzilor utilizate in general pe piatd sau pe rate sectoriale utilizate in general care reflectd costurile finantarii, dar
nu prevad formule sau instrumente derivate complexe. Plitile dobanzilor de referintd trecute la pasivele unei tranzactii
ABCP se pot baza pe rate ale dobanzilor care reflectd costurile finantdrii unui program ABCP.
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(17)  In urma intrdrii vanzatorului in stare de nerambursare sau a unui eveniment de urgentare a platii:

(a) nicio sumd de lichiditdti nu poate fi blocatd in SSPE dincolo de ceea ce este necesar pentru a asigura functionarea
operationald a SSPE sau rambursarea structurati a investitorilor in conformitate cu clauzele contractuale ale securi-
tizdrii, cu exceptia cazului in care circumstante exceptionale impun ca o sumi s fie blocatd pentru a fi utilizatd, in
interesul investitorilor, pentru cheltuieli menite si evite deteriorarea calitatii creditului expunerilor-suport;

(b) incasdrile din principalul aferent expunerilor-suport se transferd investitorilor care detin o pozitie din securitizare prin
plata secventiald a pozitiilor din securitizare, stabilitd prin rangul de prioritate al pozitiei din securitizare; si

(¢) nicio dispozitie nu impune lichidarea automati a expunerilor-suport la valoarea de piati.

(18)  Expunerile-suport se initiazd in cursul normal al activitdtii vAnzatorului in conformitate cu standarde de subscriere
care nu sunt mai putin stricte decat cele pe care le aplici vanzitorul la momentul initierii unor expuneri similare care nu
sunt securitizate. Standardele de subscriere in temeiul cdrora sunt initiate expunerile-suport, precum si orice modificare
semnificativd fatd de standardele anterioare de subscriere se comunicd integral fird intarzieri nejustificate sponsorului si
altor parti direct expuse tranzactiei ABCP. Vanzdtorul detine expertizd in ceea ce priveste initierea unor expuneri similare
celor securitizate.

(19)  In cazul in care o tranzactie ABCP este o securitizare reinnoibild, documentele aferente tranzactiei prevad factorii
care declanseazd incetarea perioadei de reinnoire, inclusiv cel putin:

(@) o deteriorare a calititii creditului expunerilor-suport pand la un prag prestabilit sau sub acesta; si
(b) producerea unui eveniment legat de insolventd ce vizeazd vanzitorul sau societatea de administrare.
(20)  Documentele aferente tranzactiei specificd in mod clar:

(a) obligatiile contractuale, sarcinile si responsabilititile sponsorului, ale societdtii de administrare §i ale mandatarului,
dacd existd, si ale altor furnizori de servicii auxiliare;

(b) procesele si responsabilitdtile necesare pentru a asigura faptul cd starea de nerambursare sau insolventa societitii de
administrare nu conduce la incetarea serviciilor de administrare;

(c) dispozitii care sd asigure inlocuirea contrapartilor aferente instrumentelor derivate si a bancii la care este deschis
contul in cazul in care acestea intrd in stare de nerambursare, in caz de insolventd si in cazul producerii altor
evenimente specificate, dupd caz; si

(d) modul in care sponsorul indeplineste cerintele de la articolul 25 alineatul (3).

(21)  ABE, in stransd cooperare cu ESMA si AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare prin care
se aduc precizdri suplimentare in legdturd cu expunerile-suport mentionate la alineatul (15) care sunt considerate drept
omogene.

ABE prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de reglementare pand la 18 iulie 2018.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Articolul 25
Sponsorul unui program ABCP

(1)  Sponsorul programului ABCP este o institutie de credit supravegheatd in temeiul Directivei 2013/36/UE.

(2)  Sponsorul unui program ABCP este un furnizor de facilitdti de lichiditate si sprijind toate pozitiile din securitizare la
nivelul unui program ABCP, acoperind cu acest sprijin toate riscurile de lichiditate si de credit si orice riscuri de diminuare
semnificativd a valorii expunerilor securitizate, precum si orice alte costuri la nivel de tranzactii si de program daci sunt
necesare pentru a garanta investitorului plata integrald a oricdrei sume in cadrul ABCP. Sponsorul comunicd investitorilor
o descriere a sprijinului acordat la nivel de tranzactie, inclusiv o descriere a facilititilor de lichiditate oferite.

(3)  Inainte de a putea sponsoriza un program ABCP STS, institutia de credit demonstreazd autorititii sale competente
cd rolul sdu in temeiul alineatului (2) nu ii pune in pericol solvabilitatea si lichiditatea nici macar intr-o situatie de stres
extrem pe piatd.
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Cerinta prevdzutd la primul paragraf din prezentul alineat se considerd a fi indeplinitd atunci cand autoritatea competentd
stabileste pe baza analizei i a evaludrii mentionate la articolul 97 alineatul (3) din Directiva 2013/36/UE cd modalitdtile,
strategiile, procesele si mecanismele puse in aplicare de institutia de credit respectivd si fondurile proprii si lichiditatile
detinute de aceasta asigurd buna gestionare si acoperire a riscurilor acesteia.

(4)  Sponsorul intreprinde propriile sale activitdti pe care le presupune obligatia de diligentd si verificd respectarea
cerintelor previzute la articolul 5 alineatele (1) si (3) din prezentul regulament, dupd caz. De asemenea, acesta verificd
dacd vanzdtorul are o capacitate de administrare a creditelor si aplici procese de colectare a debitelor care respectd
cerintele specificate la articolul 265 alineatul (2) literele (h)-(p) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau cerinte echi-
valente in tdrile terte.

(5)  Vanzitorul, la nivel de tranzactie, sau sponsorul, la nivelul programului ABCP, indeplineste cerinta de retinere a
riscului mentionatd la articolul 6.

(6)  Sponsorul rdspunde de respectarea articolului 7 la nivelul programului ABCP a si de punerea la dispozitia
investitorilor potentiali, inainte de stabilirea preturilor, la cererea acestora:

(a) a informatiilor agregate in conformitate cu articolul 7 alineatul (1) primul paragraf litera (a); si

(b) a informatiilor mentionate la articolul 7 alineatul (1) primul paragraf literele (b)-(e), cel putin sub forma de proiect sau
intr-o formad initiald.

(7)  In cazul in care sponsorul nu reinnoieste angajamentul de finantare a facilititii de lichiditate inainte de expirarea
acestuia, facilitatea de lichiditate este trasd, iar titlurile de valoare care ajung la scadentd sunt rambursate.

Articolul 26
Cerinte la nivel de program

(1)  Toate tranzactiile ABCP din cadrul unui program ABCP indeplinesc cerintele de la articolul 24 alineatele (1)-(8) si
alineatele (12)-(20).

Maximum 5 % din cuantumul total al expunerilor-suport aferente tranzactiilor ABCP si care sunt finantate de programul
ABCP pot temporar si nu respecte cerintele de la articolul 24 alineatele (9), (10) si (11) fdrd ca aceasta si afecteze statutul
STS al programului ABCP.

In sensul celui de al doilea paragraf din prezentul alineat, un esantion de expuneri-suport face periodic obiectul unui
control extern privind conformitatea de citre o entitate adecvatd independenta.

(2)  Durata de viatd medie ponderatd rdmasd a expunerilor-suport din cadrul unui program ABCP este de cel mult doi
ani.

(3)  Programul ABCP este sprijinit integral de citre un sponsor, in conformitate cu articolul 25 alineatul (2).

(4)  Programul ABCP nu contine nicio resecuritizare, iar imbundtitirea calitdtii creditului nu instituie un al doilea strat
de segmentare pe transe la nivel de program.

(5)  Titlurile de valoare emise de un program ABCP nu includ optiuni de cumpdrare, clauze de prelungire sau alte
clauze care au un efect asupra scadentei finale a acestora, in cazul in care aceste optiuni sau clauze se pot exercita la
discretia vanzatorului, sponsorului sau SSPE.

(6)  Riscul privind rata dobanzii i riscul valutar care apar la nivelul programului ABCP se atenueazd in mod cores-
punzitor si se comunicd orice mdsuri intreprinse in acest sens. Cu exceptia cazului in care se urmdreste acoperirea riscului
privind rata dobanzii sau a riscului valutar, SSPE nu incheie contracte derivate si se asigurd cd portofoliul de expuneri-
suport nu include instrumente derivate. Aceste instrumente derivate sunt subscrise si documentate in conformitate cu
standardele comune utilizate in domeniul finantelor internationale.

(7)  Documentele referitoare la programul ABCP specificd in mod clar:
(a) responsabilititile mandatarului si ale altor entitdti care au sarcini de custodie, daci acestea existd, fatd de investitori;

(b) obligatiile contractuale, sarcinile §i responsabilititile sponsorului, care trebuie sd aibd expertizd in subscrierea credi-
telor, ale mandatarului, dacd acesta existd si ale altor furnizori de servicii auxiliare;

(c) procesele si responsabilitdtile necesare pentru a asigura faptul cd starea de nerambursare sau insolventa societdtii de
administrare nu conduce la incetarea serviciilor de administrare;
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(d) dispozitiile privind inlocuirea contrapartilor aferente instrumentelor derivate si a bancii la care este deschis contul la
nivel de program ABCP in cazul in care acestea intrd in stare de nerambursare sau in caz de insolventd a acestora si in
cazul producerii altor evenimente specificate, in cazul in care facilitatea de lichiditate nu acoperd aceste evenimente;

(¢) cd, in cazul unor evenimente specificate, al intrdrii sponsorului in stare de nerambursare sau al insolventei acestuia,
sunt prevdzute masuri de remediere pentru a obtine acoperirea cu garantii reale a angajamentului de finantare sau,
dupd caz, inlocuirea furnizorului facilitdtii de lichiditate; si

(f) cd facilitatea de lichiditate este trasa si titlurile de valoare care ajung la scadentd sunt rambursate in eventualitatea in
care sponsorul nu reinnoieste angajamentul de finantare a facilititii de lichiditate inainte de expirarea acestuia.

(8)  Societatea de administrare are expertizd in administrarea expunerilor similare celor securitizate si dispune de
politici, proceduri si controale de gestionare a riscurilor bine documentate legate de administrarea expunerilor.

SECTIUNEA 3
Notificarea STS
Articolul 27
Cerintele pentru notificarea STS

(1)  Initiatorii si sponsorii notificd impreund ESMA prin intermediul modelului mentionat la alineatul (7) din prezentul
articol atunci cand o securitizare indeplineste cerintele previzute la articolele 19-22 sau la articolele 23-26 (denumitd in
continuare ,notificarea STS”). In cazul unui program ABCP, doar sponsorul rispunde de notificarea programului respectiv
si, in cadrul programului respectiv, a tranzactiilor ABCP care respectd articolul 24.

Notificarea STS include o explicatie din partea initiatorului si a sponsorului cu privire la modul in care a fost respectat
fiecare dintre criteriile STS previdzute la articolele 20-22 sau la articolele 24-26.

ESMA publicd notificarea STS pe site-ul siu oficial in temeiul alineatului (5). Initiatorii si sponsorii unei securitizdri
informeaza autorititile lor competente in privinta notificdrii STS si il desemneazd pe unul dintre ei drept entitate care si
fie primul punct de contact pentru investitori si autoritdtile competente.

(2)  Initiatorul, sponsorul sau SSPE poate recurge la serviciile unei parti terte autorizate in temeiul articolului 28 pentru
a verifica dacd o securitizare respectd articolele 19-22 sau articolele 23-26. Cu toate acestea, utilizarea unui astfel de
serviciu nu trebuie si afecteze in niciun caz ridspunderea initiatorului, a sponsorului sau a SSPE in ceea ce priveste
obligatiile lor legale ce decurg din prezentul regulament. Utilizarea unui astfel de serviciu nu afecteazd obligatiile impuse
investitorilor institutionali, astfel cum se prevede la articolul 5.

In cazul in care initiatorul, sponsorul sau SSPE utilizeazd serviciile unei parti terte autorizate in temeiul articolului 28
pentru a evalua dacd o securitizare respectd articolele 19-22 sau articolele 23-26, notificarea STS include o declaratie
potrivit cdreia respectarea criteriilor STS a fost confirmatd de citre respectiva parte tertd autorizatd. Notificarea include
numele partii terte autorizate, locul unde aceasta este stabilitd si numele autoritdtii competente care a autorizat-o.

(3)  Atunci cand initiatorul sau creditorul initial nu este o institutie de credit sau o firma de investitii, astfel cum sunt
definite la articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, stabilitd in Uniune, notificarea
efectuatd in temeiul alineatului (1) din prezentul articol este insotitd de urmadtoarele:

(a) confirmarea din partea initiatorului sau a creditorului initial cd activitatea sa de acordare de credite are loc pe baza
unor criterii solide si bine definite si a unor procese stabilite in mod clar de aprobare, modificare, reinnoire si
finantare a creditelor si cd initiatorul sau creditorul initial a instituit sisteme eficace de aplicare a unor astfel de
procese in conformitate cu articolul 9 din prezentul regulament; si

(b) o declaratie din partea initiatorului sau a creditorului initial ci elementele mentionate la litera (a) fac sau nu obiectul
supravegherii.

(4)  Initiatorul si sponsorul notificd de indatd ESMA si informeaza autoritatea lor competentd atunci cand o securitizare
nu mai indeplineste ceringele fie de la articolele 19-22, fie de la articolele 23-26.
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(5) ESMA mentine pe site-ul sdu oficial o listd a tuturor securitizarilor cu privire la care initiatorii si sponsorii i-au
notificat cd indeplinesc cerintele de la articolele 19-22 sau de la articolele 23-26. ESMA adaugd imediat pe lista respectivd
fiecare securitizare notificatd in acest mod ESMA si actualizeazd lista atunci cind securitizdrile nu mai sunt considerate
STS in urma unei decizii a autoritdtilor competente sau a unei notificdri din partea initiatorului sau a sponsorului. Atunci
cand impune sanctiuni administrative in conformitate cu articolul 32, autoritatea competentd notifici imediat ESMA in
acest sens. ESMA indicd imediat pe listd faptul cd o autoritate competentd a impus sanctiuni administrative in ceea ce
priveste securitizarea respectivd.

(6)  ESMA, in stransd cooperare cu ABE si AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare in care se
precizeazd informatiile pe care initiatorul, sponsorul si SSPE sunt obligati sd le furnizeze pentru a-si indeplini obligatiile
mentionate la alineatul (1).

ESMA ii prezintd Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de pand la 18 iulie 2018.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(7)  In vederea asigurdrii unor conditii uniforme pentru punerea in aplicare a prezentului regulament, ESMA, in stransi
cooperare cu ABE si AEAPO, elaboreazd proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili modelele care
urmeazd sd fie utilizate pentru furnizarea informatiilor mentionate la alineatul (6).

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 18 iulie 2018.

Se conferd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la prezentul alineat in
conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 28
Partea tertd care verificd respectarea STS

(1)  Partea tertd mentionatd la articolul 27 alineatul (2) este autorizatd de autoritatea competentd si evalueze respectarea
de cdtre securitizdri a criteriilor STS stabilite la articolele 19-22 sau la articolele 23-26. Autoritatea competentd acordd
autorizatia dacd sunt indeplinite urmitoarele conditii:

(a) partea tertd percepe initiatorilor, sponsorilor sau SSPE-urilor implicate in securitizdrile pe care partea tertd le evalueazi
doar taxe nediscriminatorii si bazate pe costuri, fird a diferentia taxele in functie de sau in corelatie cu rezultatele
evaludrii sale;

(b) partea tertd nu este nici o entitate reglementatd astfel cum este definitd la articolul 2 punctul 4 din Directiva
2002/87|CE, nici o agentie de rating de credit astfel cum este definitd la articolul 3 alineatul (1) litera (b) din
Regulamentul (CE) nr. 1060/2009, iar desfisurarea altor activititi ale pdrtii terte nu compromite independenta sau
integritatea evaludrii sale;

() partea tertd nu oferd nicio formi de serviciu de consultantd sau de audit ori echivalent initiatorului, sponsorului sau
SSPE implicate in securitizdrile pe care partea tertd le evalueazd;

(d) membrii organului de conducere al partii terte detin calificiri, cunostinte si experientd profesionald care sunt adecvate
pentru sarcina care ii revine partii terte, au o bund reputatie §i sunt integri;

(¢) organismul de conducere al partii terte include cel putin o treime, dar nu mai putin de doi administratori indepen-
denti;

(f) partea tertd ia toate mdsurile necesare pentru a se asigura ci verificarea respectirii STS nu este afectatd de existenta
sau de existenta potentiald a unor conflicte de interese sau a unei relatii comerciale care implici partea tertd, actionarii
sau membrii sdi, administratorii, angajatii sau orice altd persoand fizicd ale cdrei servicii sunt puse la dispozitia partii
terte sau se afli sub controlul acesteia. In acest scop, partea tertd instituie, mentine, aplicd si documenteazi un sistem
de control intern eficace care sd reglementeze punerea in aplicare a politicilor si procedurilor de identificare si
prevenire a conflictelor de interese potentiale. Conflictele de interese potentiale sau existente care au fost identificate
sunt eliminate sau diminuate si dezvdluite fird intarziere. Partea tertd instituie, mentine, aplicd si documenteaza
proceduri i procese adecvate pentru a asigura independenta evaludrii respectirii STS. Partea tertd monitorizeaza si
revizuieste periodic aceste politici si proceduri pentru a evalua eficacitatea lor si a decide dacd este necesard actua-
lizarea lor; si

(g) partea tertd poate demonstra cd dispune de garantii operationale §i procese interne corespunzitoare care ii permit si
evalueze respectarea STS.

Autoritatea competentd retrage autorizatia atunci cind considerd cd partea tertd nu respectd in mod semnificativ primul

paragraf.
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(2) O parte tertd autorizatd in conformitate cu alineatul (1) aduce la cunostinta autorititii sale competente fird
intarziere orice modificiri semnificative aduse informatiilor furnizate in temeiul alineatului respectiv sau orice alte
modificdri care ar putea fi considerate in mod rezonabil cd afecteazd evaluarea de citre autoritatea sa competentd.

(3)  Autoritatea competentd poate percepe partii terte mentionate la alineatul (1) taxe bazate pe costuri pentru a acoperi
cheltuielile necesare legate de evaluarea cererilor de autorizare si de monitorizarea ulterioard a respectdrii conditiilor
previzute la alineatul (1).

(4)  ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare care specificd informatiile ce urmeaza a fi furnizate
autoritdtilor competente in cererea de autorizare a unei parti terte in conformitate cu alineatul (1).

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 18 iulie 2018.

Comisia este imputernicitd si completeze prezentul regulament prin adoptarea de standarde tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

CAPITOLUL 5
SUPRAVEGHEREA
Atrticolul 29
Desemnarea autorititilor competente

(I)  Respectarea obligatiilor mentionate la articolul 5 din prezentul regulament este supravegheatd de cdtre urmatoarele
autoritdti competente in conformitate cu competentele care le sunt conferite prin actele juridice relevante:

a) in cazul societdtilor de asigurare si de reasigurare, autoritatea competentd desemnati in conformitate cu articolul 13
¢ g S g p
punctul 10 din Directiva 2009/138/CE;

(b) in cazul administratorilor de fonduri de investitii alternative, autoritatea competentd responsabild desemnatd in
conformitate cu articolul 44 din Directiva 2011/61/UE;

() in cazul OPCVM si al societdtilor de administrare a OPCVM, autoritatea competentd desemnat in conformitate cu
articolul 97 din Directiva 2009/65/CE;

(d) in cazul institutiilor pentru furnizarea de pensii ocupationale, autoritatea competentd desemnatd in conformitate cu
articolul 6 litera (g) din Directiva 2003/41/CE a Parlamentului European si a Consiliului (*);

(e) in cazul institutiilor de credit sau al firmelor de investitii, autoritatea competentd desemnatd in conformitate cu
articolul 4 din Directiva 2013/36/UE, inclusiv BCE in privinta atributiilor specifice conferite acesteia de Regulamentul
(UE) nr. 1024/2013.

(2)  Autorititile competente responsabile de supravegherea sponsorilor in conformitate cu articolul 4 din Directiva
2013/36/UE, inclusiv BCE in privinta atributiilor specifice conferite acesteia de Regulamentul (UE) nr.1024/2013,
supravegheazd respectarea de cdtre sponsori a obligatiilor previzute la articolele 6, 7, 8 si 9 din prezentul regulament.

(3)  Atunci cand initiatorii, creditorii initiali si SSPE-urile sunt entitdti supravegheate in conformitate cu Directivele
2003/41/CE, 2009/65/CE, 2009/138/CE, 2011/61/UE si 2013/36/UE, si cu Regulamentul (UE) nr. 1024/2013, autori-
tatile competente relevante desemnate in conformitate cu actele respective, inclusiv BCE in privinta atributiilor specifice
conferite acesteia de Regulamentul (UE) nr. 1024/2013, supravegheazd respectarea obligatiilor prevazute la articolele 6, 7,
8 si 9 din prezentul regulament.

(4)  In cazul initiatorilor, al creditorilor initiali si al SSPE-urilor stabilite in Uniune si care nu sunt reglementate de actele
legislative ale Uniunii mentionate la alineatul (3), statele membre desemneazd una sau mai multe autorititi competente
care sd supravegheze respectarea obligatiilor previzute la articolele 6, 7, 8 si 9. Statele membre informeazd Comisia si
ESMA cu privire la desemnarea autoritatilor competente in temeiul prezentului alineat pana la 1 ianuarie 2019. Aceastd
obligatie nu se aplici in cazul acelor entititi care doar vand expuneri in cadrul unui program ABCP sau al unei alte
tranzactii sau scheme de securitizare i care nu initiazd expuneri in mod activ in scopul principal al securitizarii lor
periodice.

(") Directiva 2003/41/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 3 iunie 2003 privind activititile si supravegherea institutiilor
pentru furnizarea de pensii ocupationale (JO L 235, 23.9.2003, p. 10).
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(5)  Statele membre desemneazd una sau mai multe autoritdti competente care sd supravegheze respectarea de citre
initiatori, sponsori si SSPE-uri a articolelor 18-27, precum si respectarea de citre partile terte a articolului 28. Statele
membre informeazd Comisia si ESMA cu privire la desemnarea autorititilor competente in temeiul prezentului alineat
pand la 18 ianuarie 2019.

(6)  Alineatul (5) din prezentul articol nu se aplicd in cazul acelor entitdti care doar vand expuneri in cadrul unui
program ABCP sau al unei alte tranzactii sau scheme de securitizare i care nu initiazd expuneri in mod activ in scopul
principal al securitizirii lor periodice. In acest caz, initiatorul sau sponsorul verifici dacd entititile respective indeplinesc
obligatiile relevante previzute la articolele 18-27.

(7)  ESMA asigurd consecventa aplicdrii si a asigurdrii respectdrii obligatiilor previzute la articolele 18 si 27 din
prezentul regulament, in conformitate cu atributiile si competentele previzute in Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
ESMA monitorizeazd piata securitizdrilor din Uniune, in conformitate cu articolul 39 din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului (') si aplicd, dacd este cazul, competentele de a interveni
temporar in conformitate cu articolul 40 din regulamentul respectiv.

(8)  ESMA publicd si actualizeazd pe site-ul siu o listd a autoritdtilor competente mentionate la prezentul articol.

Articolul 30
Competentele autorititilor competente

(I)  Fiecare stat membru se asigurd cd autoritatea competentd desemnatd in conformitate cu articolul 29 alineatele (1)-
(5) detine competentele de supraveghere, de investigare si de sanctionare necesare pentru a-si indeplini sarcinile ce ii revin
in temeiul prezentului regulament.

(2)  Autoritatea competentd revizuieste periodic procedurile, procesele si mecanismele pe care initiatorii, sponsorii,
SSPE-urile si creditorii initiali le-au pus in aplicare pentru respectarea prezentului regulament.

Revizuirea mentionatd la primul paragraf include:

(a) procesele si mecanismele de masurare si retinere corectd in permanentd a interesului economic net semnificativ,
precum si colectarea si prezentarea la timp a tuturor informatiilor care urmeazd si fie puse la dispozitie in confor-
mitate cu articolul 7 si a criteriilor de acordare a creditelor in conformitate cu articolul 9;

(b) pentru securitizdrile STS care nu sunt securitizdri in cadrul unui program ABCP, procesele si mecanismele de asigurare
a respectdrii articolului 20 alineatele (7)-(12), a articolului 21 alineatul (7) si a articolului 22; si

(c) pentru securitizdrile STS care sunt securitizdri in cadrul unui program ABCP, procesele si mecanismele de asigurare, in
ceea ce priveste tranzactiile ABCP, a respectdrii articolului 24 si, in ceea ce priveste programele ABCP, a respectarii
articolului 26 alineatele (7) si (8).

(3)  Autoritdtile competente solicitd ca riscurile care decurg din tranzactiile de securitizare, inclusiv riscurile repu-
tationale, s fie evaluate si abordate prin politici §i proceduri adecvate ale initiatorilor, sponsorilor, SSPE-urilor si
creditorilor initiali.

(4)  Autoritatea competentd monitorizeazd, dupd caz, efectele concrete ale participdrii la piata securitizdrilor asupra
stabilitdtii institutiei financiare care isi desfisoard activitatea in calitate de creditor initial, initiator, sponsor sau investitor
ca parte a supravegherii prudentiale in ceea ce priveste securitizarea, luand in considerare, fird a aduce atingere regle-
mentarilor sectoriale mai stricte:

(a) dimensiunea amortizoarelor de capital;
(b) dimensiunea rezervelor de lichiditdti; si
(c) riscul de lichiditate pentru investitori ca urmare a unei neconcordante de scadente intre finantarea acestora si investitii.

In cazul in care autoritatea competentd identifici un risc semnificativ pentru stabilitatea financiard a unei institutii
financiare sau a sistemului financiar in ansamblul siu, independent de obligatiile care ii revin in temeiul articolului
36, aceasta ia mdsuri de diminuare a riscurilor respective si raporteazd constatdrile sale autorititii competente
desemnate pentru instrumentele macroprudentiale in temeiul Regulamentului (UE) nr. 575/2013 si CERS.

(") Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor
financiare si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 173, 12.6.2014, p. 84).
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(5)  Autoritatea competentd monitorizeazd orice posibild incilcare a obligatiilor prevazute la articolul 6 alineatul (2) si
se asigurd cd sunt aplicate sanctiuni in conformitate cu articolele 32 si 33.

Articolul 31
Supravegherea macroprudentiald a pietei securitizarii

(1) In limitele mandatului siu, CERS este responsabil de supravegherea macroprudentiald a piefei securitizarii din
Uniune.

(2)  Pentru a contribui la prevenirea sau diminuarea riscurilor sistemice la adresa stabilitatii financiare in Uniune care
sunt rezultatul evolutiilor din sistemul financiar si ludnd in considerare evolutiile macroeconomice, pentru a evita
perioadele de dificultdti financiare la scard largd, CERS monitorizeazd in permanentd evolutiile de pe pietele securitizarilor.
In cazul in care considerd ci este necesar sau cel putin o datd la 3 ani, in vederea evidentierii riscurilor la adresa stabilittii
financiare, CERS, in colaborare cu ABE, publicd un raport privind implicatiile pietei securitizdrii asupra stabilitatii
financiare. In cazul in care se constatd riscuri semnificative, CERS emite avertismente si, daci este cazul, formuleazi
recomanddri de actiuni de remediere ca reactie la respectivele riscuri, in conformitate cu articolul 16 din Regulamentul
(UE) nr. 1092/2010, inclusiv cu privire la oportunitatea modificdrii nivelurilor de retinere a riscului sau privind luarea
altor masuri macroprudentiale, adresate Comisiei, AES si statelor membre. In conformitate cu articolul 17 din Regula-
mentul (UE) nr. 1092/2010, Comisia, AES si statele membre comunicd CERS, Parlamentului European si Consiliului
actiunile intreprinse drept raspuns la recomandare si justificd in mod corespunzitor cazurile de lipsd de actiune in termen
de trei luni de la data transmiterii recomandarii citre destinatari.

Articolul 32
Sanctiuni administrative si masuri de remediere

(1)  Fird a aduce atingere dreptului statelor membre de a prevedea si a impune sanctiuni penale in temeiul articolului
34, statele membre instituie norme care stabilesc sanctiuni administrative, in cazul incilcirilor comise in mod intentionat
sau din neglijentd, si misuri de remediere corespunzitoare, aplicabile cel putin in situatiile in care:

(a) un initiator, un sponsor sau un creditor initial nu a indeplinit cerintele previzute la articolul 6;

(b) un initiator, un sponsor sau o SSPE nu a indeplinit cerintele previzute la articolul 7;

(c) un initiator, un sponsor sau un creditor initial nu a indeplinit criteriile previzute la articolul 9;

(d) un initiator, un sponsor sau o SSPE nu a indeplinit cerintele previzute la articolul 18;

(¢) o securitizare este desemnatd drept STS si un initiator, un sponsor sau o SSPE a securitizdrii respective nu a indeplinit
cerintele prevazute la articolele 19-22 sau la articolele 23-26;

(f) un initiator sau un sponsor efectueazd o notificare care ar putea induce in eroare previzutd la articolul 27 alineatul

(1)

() un initiator sau un sponsor nu a indeplinit cerintele previzute la articolul 27 alineatul (4); sau

(h) o parte tertd autorizatd in temeiul articolului 28 nu a notificat modificdrile semnificative aduse informatiilor furnizate
in conformitate cu articolul 28 alineatul (1) sau orice alte modificiri care ar putea fi in mod rezonabil considerate ca

afectand evaluarea autoritdtii sale competente.

De asemenea, statele membre se asigurd cd sanctiunile administrative sifsau masurile de remediere sunt puse in mod
efectiv in aplicare.

Sanctiunile si masurile respective sunt eficace, proportionale si disuasive.

(2)  Statele membre conferd autorititilor competente competenta de a aplica cel putin urmdtoarele sanctiuni si masuri
in cazul incdlcdrii mentionate la alineatul (1):

(@) o declaratie publici in care se specificd identitatea persoanei fizice sau juridice §i natura incilcdrii, in conformitate cu
articolul 37;

(b) un ordin prin care persoanei fizice sau juridice i se solicitd sd pund capdt comportamentului respectiv si sd se abtind
de la repetarea acestuia;

() o interdictie temporard, emisd impotriva oricirui membru al organului de conducere al initiatorului, al sponsorului
sau al SSPE, ori impotriva oricdrei alte persoane fizice rdspunzdtoare pentru incilcare, de a exercita functii de
conducere in cadrul acestor societati;
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(d) in cazul unei incdlcdri precum cea mentionatd la alineatul (1) primul paragraf litera (e) sau (f) din prezentul articol, o
interdictie temporard emisd impotriva initiatorului si sponsorului de a notifica in temeiul articolului 27 alineatul (1) cd
o securitizare indeplineste cerintele previzute la articolele 19-22 sau la articolele 23-26;

(e) in cazul unei persoane fizice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de cel putin 5 000 000 EUR sau, in statele
membre a cdror monedd nu este euro, de o valoare echivalentd in moneda nationald la 17 ianuarie 2018;

(f) in cazul unei persoane juridice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de cel putin 5 000 000 EUR sau, in statele
membre a cdror monedd nu este euro, de o valoare echivalentd in moneda nationald la 17 ianuarie 2018 sau de pani
la 10 % din cifra de afaceri totald anuald netd a persoanei juridice conform ultimelor conturi disponibile, aprobate de
organul de conducere; atunci cind persoana juridicd este o societate-mama sau o filiald a societdtii-mama care trebuie
sd Intocmeascd conturi financiare consolidate in conformitate cu Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a
Consiliului ('), cifra de afaceri anuald totald relevantd este cifra de afaceri netd anuald totald sau tipul de venit
corespunzitor conform actelor legislative contabile relevante, stabilit pe baza celei mai recente situatii disponibile a
conturilor consolidate aprobate de organul de conducere al societdtii-mama principale;

(g) sanctiuni pecuniare administrative maxime egale cu cel putin de doud ori valoarea beneficiului rezultat din incilcare
atunci cand beneficiul poate fi determinat, chiar dacd aceastd sumi depdseste valorile maxime previzute la literele (e)

si (f);

(h) in cazul unei incilcdrii mentionate la alineatul (1) primul paragraf litera (h) din prezentul articol, o retragere
temporard a autorizatiei mentionate la articolul 28, acordate partii terte autorizate sd controleze dacd o securitizare
respectd articolele 19-22 sau articolele 23-26.

(3)  Atunci cand alineatul (1) se aplici unor persoane juridice, statele membre conferd autoritdtilor competente

competenta de a aplica sanctiunile administrative si masurile corective previzute la alineatul (2), sub rezerva conditiilor

prevazute in dreptul intern, membrilor organului de conducere, precum si altor persoane care, in temeiul dreptului intern,

sunt responsabile de incilcare.

(4)  Statele membre se asigurd cd orice decizie de impunere a unor sanctiuni administrative sau a unor misuri de
remediere previzute la alineatul (2) este justificatd in mod corespunzdtor si face obiectul dreptului la o cale de atac.

Articolul 33
Exercitarea competentei de a impune sanctiuni administrative si misuri de remediere

(1) Autorititile competente isi exercitd competentele de a impune sanctiunile administrative §i masurile de remediere
mentionate la articolul 32 in conformitate cu cadrele lor juridice nationale, dupi caz:

(@) in mod direct;

(b) in colaborare cu alte autoritdti;

(c) sub propria lor responsabilitate, prin delegare citre alte autoritati;

(d) prin sesizarea autoritatilor judiciare competente.

(2)  La stabilirea tipului §i nivelului unei sanctiuni administrative sau al unei masuri de remediere impuse in temeiul
articolului 32, autoritdtile competente iau in considerare mdsura in care incilcarea este intentionatd sau rezultd dintr-o
neglijentd si toate celelalte circumstante relevante, inclusiv, dupa caz:

(a) importanta semnificativa, gravitatea si durata incalcarii;

(b) gradul de responsabilitate al persoanei fizice sau juridice responsabile de incilcare;

(c) puterea financiard a persoanei fizice sau juridice responsabile;

(d) importanta profiturilor inregistrate sau a pierderilor evitate de citre persoana fizicd sau juridici responsabild, in
mdsura in care acestea pot fi stabilite;

(¢) pierderile suferite de parti terte ca urmare a incdlcirii, in misura in care acestea pot fi stabilite;

(") Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile financiare anuale, situatiile
financiare consolidate si rapoartele conexe ale anumitor tipuri de intreprinderi, de modificare a Directivei 2006/43/CE a Parlamentului
European si a Consiliului si de abrogare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale Consiliului (JO L 182, 29.6.2013, p. 19).
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(f) nivelul de cooperare cu autoritatea competentd a persoanei fizice sau juridice responsabile, fard a aduce atingere
necesititii de a asigura confiscarea profiturilor obtinute sau a pierderilor evitate de persoana respectivi;

(g) incilcdrile anterioare comise de persoana fizicd sau juridicd responsabili.

Articolul 34
Sanctiuni penale

(1)  Statele membre pot decide sd nu stabileascd norme privind sanctiunile administrative sau masurile de remediere in
cazul unor incdlcdri care fac deja obiectul unor sanctiuni penale in dreptul lor intern.

(2)  Atunci cand aleg, in conformitate cu alineatul (1) din prezentul articol, si prevadd sanctiuni penale pentru
incdlcarea mentionatd la articolul 32 alineatul (1), statele membre se asigurd cd sunt in vigoare masuri corespunzitoare,
astfel incat autoritdtile competente si dispund de toate competentele necesare pentru a lua legdtura cu autorititile
judiciare, autorititile responsabile de urmdrirea penald sau autorititile judiciare penale din jurisdictia lor pentru a primi
informatii specifice legate de anchete penale sau de proceduri penale initiate pentru incdlcirile mentionate la articolul 32
alineatul (1) si pentru a furniza aceleasi informatii celorlalte autorititi competente, precum si citre ESMA, ABE si AEAPO,
cu scopul de a-si indeplini obligatia de a coopera in sensul prezentului regulament.

Articolul 35
Obligatiile de notificare

Statele membre notificd actele cu putere de lege si actele administrative de punere in aplicare a prezentului capitol,
inclusiv orice dispozitii relevante de drept penal, Comisiei, ESMA, ABE si AEAPO pand la 18 januarie 2019. Statele
membre notificd fard intirzieri nejustificate Comisiei, ESMA, ABE si AEAPO orice modificare ulterioard a acestor acte.

Articolul 36
Cooperarea dintre autorititile competente si AES

(I)  Autoritatile competente mentionate la articolul 29 si ESMA, ABE si AEAPO coopereazd indeaproape si fac schimb
de informatii pentru a-si indeplini atributiile ce le revin in temeiul articolelor 30-34.

(2)  Autorititile competente isi coordoneazd indeaproape supravegherea, pentru a identifica si remedia cazurile de
nerespectare a prezentului regulament, pentru a dezvolta si a promova bune practici, a facilita colaborarea, a stimula
consecventa interpretdrii si a furniza evaludri interjurisdictionale in cazul oriciror neintelegeri.

(3)  Se instituie un comitet de securitizare specific in cadrul Comitetului comun al autorititilor europene de suprave-
ghere, in cadrul cdruia autorititile competente coopereazi strins pentru a-si indeplini atributiile care le revin in temeiul
articolelor 30-34.

(4)  In cazul in care constatd sau au motive si creadd ci au fost incilcate una sau mai multe cerinte previzute la
articolele 6-27, autorititile competente informeazd autoritatea competentd a entitdtii sau entitdtilor suspectate de o astfel
de incdlcare cu privire la constatdrile lor, intr-o manierd suficient de detaliatd. Autoritdtile competente vizate isi coor-
doneazd indeaproape activitatea de supraveghere pentru a asigura consecventa deciziilor.

(5)  In cazul in care incdlcarea mentionati la alineatul (4) din prezentul articol se referd, in special, la o notificare
incorectd sau care ar putea induce in eroare in temeiul articolului 27 alineatul (1), autoritatea competentd care a constatat
incilcarea notificd fird intirziere constatdrile sale autoritdtii competente a entititii desemnate ca prim punct de contact in
temeiul articolului 27 alineatul (1). Autoritatea competentd a entitdtii desemnate ca prim punct de contact in temeiul
articolului 27 alineatul (1) informeazi la randul siu ESMA, ABE si AEAPO si respectd procedura previzutd la alineatul (6)
din prezentul articol.

(6)  Odata ce primeste informatiile mentionate la alineatul (4), autoritatea competentd a entititii suspectate de incalcare
ia, in termen de 15 zile lucritoare, misurile necesare pentru remedierea incilcarii identificate si notificd celelalte autoritati
competente implicate, in special pe cele ale initiatorului, ale sponsorului si ale SSPE, precum si autorititile competente ale
detindtorului unei pozitii din securitizare, atunci cind se cunoaste cine este acesta. Atunci cand nu este de acord cu o altd
autoritate competentd in ceea ce priveste procedura sau continutul actiunii sau inactiunii sale, autoritatea competentd
informeaza toate celelalte autorititi competente implicate, fara intarzieri nejustificate, cu privire la dezacordul siu. In cazul
in care dezacordul nu este solutionat in termen de trei luni de la data informdrii tuturor autorititilor competente
implicate, chestiunea se inainteazd ESMA in conformitate cu articolul 19 si, dupd caz, cu articolul 20 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010. Perioada de conciliere prevazutd la articolul 19 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010
este de o lund.
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In cazul in care autorititile competente in cauzi nu reusesc si ajungi la un acord in cursul fazei de conciliere mentionate
la primul paragraf, ESMA adoptd decizia mentionatd la articolul 19 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 in
termen de o lund. In cursul procedurii previzute la prezentul articol, o securitizare care figureazd pe lista pastratd de
ESMA in conformitate cu articolul 27 din prezentul regulament continud si fie consideratd STS in conformitate cu
capitolul 4 din prezentul regulament si este pastratd pe lista respectiva.

In cazul in care autorititile competente vizate convin ci incalcarea se referd la nerespectarea articolului 18, dar nu implicd
rea-credintd, acestea pot decide si acorde initiatorului, sponsorului si SSPE o perioadd de pand la trei luni pentru a
remedia incdlcarea constatatd, incepand cu data la care initiatorul, sponsorul si SSPE au fost informate cu privire la aceasta
de citre autoritatea competentd. In cursul acestei perioade, o securitizare care figureazd pe lista pastratdi de ESMA in
temeiul articolului 27 este consideratd in continuare ca fiind STS in temeiul capitolului 4 si este pastratd pe lista
respectiva.

In cazul in care una sau mai multe autorititi competente implicate sunt de pdrere ci incdlcarea nu a fost remediatd
corespunzitor in cursul perioadei previzute la al treilea paragraf, se aplici primul paragraf.

(7)  La trei ani de la data aplicdrii prezentului regulament, ESMA desfdsoard o evaluare inter pares in conformitate cu
articolul 30 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 referitoare la punerea in aplicare a criteriilor previzute la articolele 19-
26 din prezentul regulament.

(8)  ESMA elaboreazi, in stransd cooperare cu ABE si AEAPO, proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a
specifica obligatia generald de cooperare, informatiile care urmeaza sd facd obiectul schimbului in temeiul alineatului (1) si
obligatiile de notificare in temeiul alineatelor (4) si (5).

ESMA transmite Comisiei, in strdnsd cooperare cu ABE si AEAPO, aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pand la 18 ianuarie 2019.

Comisia este imputernicitd sd completeze prezentul regulament prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Atticolul 37
Publicarea sanctiunilor administrative

(1)  Statele membre se asigurd ci autorititile competente publica pe site-urile lor oficiale, fdrd intarzieri nejustificate, cel
putin orice decizie de impunere a unei sanctiuni administrative care nu face obiectul niciunei cii de atac §i care este
impusd pentru incilcarea articolelor 6, 7, 9 sau a articolului 27 alineatul (1), dupd ce destinatarul sanctiunii a fost
notificat cu privire la respectiva decizie.

(2)  Publicarea mentionatd la alineatul (1) include informatii privind tipul si natura incdlcdrii, identitatea persoanelor
responsabile si sanctiunile impuse.

(3)  Dacd, in urma unei evaludri de la caz la caz, autoritatea competentd considerd cd publicarea identitdtii in cazul
persoanelor juridice sau a identitatii si a datelor cu caracter personal in cazul persoanelor fizice este disproportionatd sau
dacd autoritatea competentd considerd cd publicarea pune in pericol stabilitatea pietelor financiare sau o investigatie
penald in curs sau dacd publicarea ar provoca, in misura in care se poate stabili acest lucru, daune disproportionate
persoanei in cauzd, statele membre se asigurd cd autoritdtile competente iau una dintre urmitoarele masuri:

(@) amand publicarea deciziei de impunere a sanctiunii administrative pand in momentul in care motivele pentru
nepublicare inceteazd;

(b) publicd decizia de impunere a sanctiunii administrative in conditii de anonimat, in conformitate cu dreptul intern; sau

(c) nu publici decizia de impunere a sanctiunii administrative in cazul in care optiunile previzute la literele (a) si (b) sunt
considerate insuficiente pentru a se asigura:

(i) cd nu va fi pusd in pericol stabilitatea pietelor financiare; sau

(ii) proportionalitatea publicirii unor astfel de decizii in cazurile in care misurile respective sunt considerate a fi
minore.

(4)  Atunci cand se decide publicarea sanctiunii in conditii de anonimat, se poate aména publicarea datelor relevante.
Dacid o autoritate competentd publicd o decizie de impunere a unei sanctiuni administrative care face obiectul unei cdi de
atac in fata autorititilor judiciare relevante, autorititile competente includ de asemenea, de indatd, pe site-ul lor oficial,
aceastd informatie si orice altd informatie ulterioard cu privire la rezultatul cdii de atac. Se publicd, de asemenea, hotdrarile
judecdtoresti care anuleazd deciziile de impunere a unei sanctiuni administrative.
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(5)  Autoritatile competente se asigurd cd orice publicare mentionatd la alineatele (1)-(4) rdmane pe site-ul lor oficial
timp de cel putin cinci ani de la publicare. Datele cu caracter personal incluse in publicare se pastreazd pe site-ul oficial al

autorititii competente numai pe perioada necesard in conformitate cu normele aplicabile in materie de protectie a datelor.

(6)  Autoritdtile competente informeazd ESMA cu privire la toate sanctiunile administrative impuse, inclusiv, dacd este
cazul, cu privire la cdile de atac introduse si la rezultatul acestora.

(7)  ESMA pdstreazd o bazd de date centralizatd a sanctiunilor administrative care i-au fost comunicate. Aceastd bazd de
date poate fi accesatd doar de ESMA, ABE, AEAPO si autorititile competente si este actualizatd pe baza informatiilor
furnizate de autorititile competente in conformitate cu alineatul (6).

CAPITOLUL 6
MODIFICARI
Articolul 38
Modificarea Directivei 2009/65/CE

Articolul 50a din Directiva 2009/65/CE se inlocuieste cu urmdtorul text:

LJArticolul 50a

In cazul in care societdtile de administrare a OPCVM sau OPCVM administrate intern sunt expuse la o securitizare care nu
mai indeplineste cerintele previzute in Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului (¥),
acestea trebuie, in interesul investitorilor in OPCVM-ul in cauzd, si actioneze si sd ia mdsuri de remediere, dupd caz.

(*) Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 decembrie 2017 de stabilire a unui
cadru general privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd si
standardizatd, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si 2011/61/UE, precum si a Regulamentelor
(CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012 (JO L 347, 28.12.2017, p. 35).”

Articolul 39
Modificarea Directivei 2009/138/CE

Directiva 2009/138/CE se modifici dupd cum urmeazd:
1. La articolul 135, alineatele (2) si (3) se inlocuiesc cu urmitorul text:

,(2)  Comisia adoptd acte delegate, in conformitate cu articolul 301a din prezenta directivd, in completarea prezentei
directive, prin stabilirea specificatiilor pentru circumstantele in care se poate impune o exigentd proportionald de
capital suplimentar cind cerintele previzute la articolul 5 sau 6 din Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului
European si al Consiliului (*) au fost incalcate, fard a aduce atingere articolului 101 alineatul (3) din prezenta directiva.

(3)  Pentru a asigura o armonizare consecventd in ceea ce priveste alineatul (2) din prezentul articol, AEAPO
elaboreazd, sub rezerva articolului 301b, proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a indica metodologiile
de calcul al exigentei proportionale de capital suplimentar mentionate la respectivul alineat.

Comisia este imputernicitd sd completeze prezenta directivd prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1094/2010.

(*) Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 decembrie 2017 de stabilire a
unui cadru general privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd
si standardizatd, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si 2011/61/UE, precum si a Regula-
mentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012 (JO L 347, 28.12.2017, p. 35).”

2. Articolul 308b alineatul (11) se elimina.
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Articolul 40
Modificarea Regulamentului (CE) nr. 1060/2009

Regulamentul (CE) nr. 1060/2009 se modificd dupd cum urmeazi:

1. In considerentele 22 si 41, la articolul 8c si in anexa I sectiunea D partea a Il-a punctul 1, termenul ,instrument
financiar structurat” se inlocuieste cu termenul ,instrument de securitizare”.

2. In considerentele 34 si 40, articolul 8 alineatul (4), articolul 8¢, articolul 10 alineatul (3), articolul 39 alineatul (4),
precum si in anexa I sectiunea A punctul 2 al cincilea paragraf, in anexa I sectiunea B punctul 5, in anexa I sectiunea
D partea a II-a (titlu si punctul 2), in anexa III partea I punctele 8, 24 si 45, si in anexa IIl partea III punctul 8,
termenul ,instrumente financiare structurate” se inlocuieste cu termenul ,instrumente de securitizare”.

3. La articolul 1, al doilea paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Prezentul regulament stabileste, de asemenea, obligatii pentru emitentii si partile terte aferente stabilite in Uniune in
privinta instrumentelor de securitizare.”

4. La articolul 3 alineatul (1), litera (l) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(I) «nstrument de securitizare» inseamnd un instrument financiar sau alte active rezultate dintr-o tranzactie sau o
schemd de securizare, astfel cum este definitd la articolul 2 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2017/2402
[Regulamentul privind securitizarea];”.

5. Articolul 8b se elimina.

6. La articolul 4 alineatul (3) litera (b), la articolul 5 alineatul (6) al doilea paragraf litera (b) si la articolul 25a, trimiterea
la articolul 8b se elimina.

Articolul 41
Modificarea Directivei 2011/61/UE

Articolul 17 din Directiva 2011/61/UE se inlocuieste cu urmitorul text:

JArticolul 17

In cazul in care sunt expusi la o securitizare care nu mai indeplineste cerintele previzute in Regulamentul (UE)
2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului (*), AFIA trebuie, in interesul investitorilor in FIA-urile in
cauzd, sd actioneze §i sd ia mdsuri de remediere, dupd caz.

(*) Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 decembrie 2017 de stabilire a unui
cadru general privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd si
standardizatd, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si 2011/61/UE, precum si a Regulamentelor
(CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012 (JO L 347, 28.12.2017, p. 35).”

Articolul 42
Modificarea Regulamentului (UE) nr. 648/2012

Regulamentul (UE) nr. 648/2012 se modificd dupd cum urmeaza:
1. La articolul 2 se adaugd urmitoarele puncte:

,30. «obligatiune garantatd» inseamnd o obligatiune care intruneste cerintele previzute la articolul 129 din Regula-
mentul (UE) nr. 575/2013.

31. «entitatea emitentd a obligatiunii garantate» inseamnd emitentul obligatiunii garantate sau portofoliul de
acoperire al unei obligatiuni garantate.”

2. La articolul 4 se adaugd urmdtoarele alineate:

,(5)  Alineatul (1) din prezentul articol nu se aplicd in cazul contractelor derivate extrabursiere care sunt incheiate de
entitdti emitente de obligatiuni garantate in legiturd cu o obligatiune garantatd sau de o entitate special constituitd in
scopul securitizdrii in legdturd cu o securitizare, in intelesul Regulamentului (UE) 2017/2402 al Parlamentului
European si al Consiliului (*), cu conditia indeplinirii urmdtoarelor cerinte:

(@) in ceea ce priveste entitdtile special constituite in scopul securitizdrii, entitatea special constituitd in scopul
securitizarii emite exclusiv securitizdri care indeplinesc cerintele prevazute la articolul 18, precum si la articolele
19-22 sau articolele 23-26 si din Regulamentul (UE) 2017/2402 [Regulamentul privind securitizarea];
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(b) contractul derivat extrabursier se utilizeazd exclusiv pentru acoperirea neconcordantelor privind rata dobanzii sau
de monede, aferente obligatiunii garantate sau securitizarii; i

(c) misurile aferente obligatiunii garantate sau securitizirii atenueazd in mod corespunzitor riscul de credit al
contrapdrtii in ceea ce priveste contractele derivate extrabursiere incheiate de entitatea emitentd a obligatiunii
garantate sau de entitatea special constituitd in scopul securitizirii in legdturd cu obligatiunea garantatd sau cu
securitizarea.

(6)  Pentru a asigura aplicarea consecventd a prezentului articol si tindnd seama de necesitatea de a preveni arbitrajul
de reglementare, AES elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a specifica criterii de stabilire a
mdsurilor din cadrul obligatiunilor garantate sau al securitizirilor care atenueaza in mod corespunzaitor riscul de credit
al contrapartii in intelesul alineatului (5).

AES prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 18 iulie 2018.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea de standardele tehnice de
reglementare mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE)
nr. 1093/2010 (UE) nr. 1094/2010 sau (UE) nr. 1095/2010.

(*) Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 decembrie 2017 de stabilire a
unui cadru general privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd
si standardizatd, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si 2011/61/UE, precum si a Regula-
mentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012 (JOL 347, 28.12.2017, p. 35).”

3. La articolul 11, alineatul (15) se inlocuieste cu urmdatorul text:

,(15)  Pentru a asigura aplicarea consecventd a prezentului articol, AES elaboreazid proiecte comune de standarde
tehnice de reglementare in care precizeazi:

(a) procedurile de gestionare a riscului, inclusiv nivelul si tipul garantiilor, precum si mecanismele de segregare
necesare in vederea respectdrii alineatului (3);

(b) procedurile pe care trebuie si le urmeze contrapirtile si autoritdtile competente relevante atunci cind aplici
exceptdrile prevazute la alineatele (6)-(10);

(c) criteriile aplicabile mentionate la alineatele (5)-(10), in special referitor la ceea ce urmeazi a fi considerat un
impediment de ordin practic sau juridic in calea transferului rapid de fonduri proprii si a stingerii rapide a
obligatiilor intre contrapdrti.

Nivelul si tipul garantiei reale necesare in ceea ce priveste contractele derivate extrabursiere incheiate de entitatile
emitente de obligatiuni garantate in legdturd cu o obligatiune garantatd sau de o entitate special constituitd in scopul
securitizarii in legdturd cu o securitizare in intelesul prezentului regulament si care intrunesc conditiile previzute la
articolul 4 alineatul (5) din prezentul regulament, precum si cerintele previzute la articolul 18, si la articolele 19-22
sau articolele 23-26 din Regulamentul (UE) 2017/2402 [Regulamentul privind securitizarea] se stabilesc tinand seama
de impedimentele intdmpinate in tranzactia de schimb a garantiei reale in ceea ce priveste contractele de garantie
existente in cadrul obligatiunii garantate sau al securitizarii.

AES prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 18 julie 2018.

In functie de natura juridici a contrapdrtii, se deleagi Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 fie din Regulamentul (UE)
nr. 1093/2010, fie din Regulamentul (UE) nr. 1094/2010, fie din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”

Atrticolul 43
Dispozitii tranzitorii
(1)  Prezentul regulament se aplicd operatiunilor de securitizare in cazul cdrora titlurile de valoare sunt emise la

1 januarie 2019 sau dupd aceastd datd, sub rezerva alineatelor (7) si (8).

(2) In ceea ce priveste securitizdrile in cazul cdrora titlurile de valoare au fost emise inainte de 1 ianuarie 2019,
initiatorii, sponsorii i SSPE-urile pot utiliza denumirea ,STS” sau ,simple, transparente si standardizate”, sau o denumire
care se referd in mod direct sau indirect la respectivii termeni numai in cazul in care sunt respectate cerintele previzute la
articolul 18 si conditiile previzute la alineatul (3) din prezentul articol.

(3)  Securitizdrile in cazul cirora titlurile de valoare au fost emise inainte de 1 ianuarie 2019, altele decat pozitiile din
securitizare legate de o tranzactie ABCP sau de un program ABCP se considerd ,STS”, cu conditia indeplinirii urmatoarelor
cerinte:

(@) in momentul emiterii titlurilor de valoare, acestea au indeplinit cerintele previzute la articolul 20 alineatele (1)-(5), (7)-
(9) si (11)-(13) si la articolul 21 alineatele (1) si (3); si
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(b) in momentul notificdrii in temeiul articolului 27 alineatul (1) indeplinesc cerintele previzute la articolul 20 alineatele
(6) si (10), precum si la articolul 21 alineatul (2) si alineatele (4)-(10) si la articolul 22 alineatele (1)-(5).

(4)  In sensul alineatului (3) litera (b), se aplicd urmitoarele dispozitii:

(a) la articolul 22 alineatul (2), cuvintele ,inainte de emiterea” se inteleg ca ,inaintea notificdrii in temeiul articolului 27
alineatul (1)";

(b) la articolul 22 alineatul (3), cuvintele ,inainte de stabilirea preturilor securitizarii” se inteleg ca ,inaintea notificdrii in
temeiul articolului 27 alineatul (1);

(c) la articolul 22 alineatul (5):

(i) la a doua tezd, cuvintele ,inainte de stabilirea preturilor” se inteleg ca ,inaintea notificdrii in temeiul articolului 27
alineatul (1)”;

(ii) cuvintele ,inainte de stabilirea preturilor cel putin sub formi de proiect sau intr-o formd initiald” se inteleg ca
Jnaintea notificdrii in temeiul articolului 27 alineatul (1)

(ili) cerinta previzutd la a patra tezd nu se aplic;

(iv) trimiterile referitoare la respectarea articolului 7 se interpreteazd ca si cum articolul 7 s-ar aplica securitizdrilor
respective in pofida articolului 43 alineatul (1).

(5)  In ceea ce priveste securitizirile ale ciror titluri de valoare au fost emise la 1 ianuarie 2011 sau dupi aceastd dati,
dar inainte de 1 ianuarie 2019, precum si in ceea ce priveste securitizdrile ale caror titluri de valoare au fost emise inainte
de 1 januarie 2011 in cazul cdrora au fost addugate sau inlocuite noi expuneri-suport dupd 31 decembrie 2014, cerintele
privind indeplinirea obligatiei de diligentd, astfel cum sunt previzute in Regulamentul (UE) nr. 575/2013, Regulamentul
delegat (UE) 2015/35 si, respectiv, Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013, continud si se aplice in versiunea aplicabild
la 31 decembrie 2018.

(6) In ceea ce priveste securitizirile in cazul cirora titlurile de valoare au fost emise inainte de 1 ianuarie 2019,
institutiile de credit sau firmele de investitii, astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, intreprinderile de asigurare, astfel cum sunt definite la articolul 13 punctul 1 din
Directiva 2009/138/CE, intreprinderile de reasigurare, astfel cum sunt definite la articolul 13 punctul 4 din Directiva
2009/138/CE, si administratorii de fonduri de investitii alternative (AFIA), astfel cum sunt definiti la articolul 4 alineatul
(1) litera (b) din Directiva 2011/61/UE, aplicd in continuare articolul 405 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, capitolele
I, Il si IIT si articolul 22 din Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014, articolele 254 si 255 din Regulamentul delegat (UE)
2015/35 si, respectiv, articolul 51 din Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 in versiunea aplicabild la 31 decembrie
2018.

(7)  Pand la aplicarea standardelor tehnice de reglementare care urmeazi a fi adoptate de Comisie in temeiul articolului
6 alineatul (7) din prezentul regulament, initiatorii, sponsorii sau creditorul initial aplica, in sensul obligatiilor previzute la
articolul 6 din prezentul regulament, capitolele 1, 2 si 3 si articolul 22 din Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 in
cazul securitizdrilor ale cdror titluri de valoare sunt emise la 1 ianuarie 2019 sau dupd aceastd datd.

(8)  Pand la aplicarea standardelor tehnice de reglementare care urmeazd a fi adoptate de Comisie in temeiul articolului
7 alineatul (3) din prezentul regulament, in sensul obligatiilor prevazute la articolul 7 alineatul (1) primul paragraf literele
(a) si (¢) din prezentul regulament, initiatorii, sponsorii si SSPE-urile pun la dispozitie, in conformitate cu articolul 7
alineatul (2) din prezentul regulament, informatiile mentionate in anexele I-VIII la Regulamentul delegat (UE) 2015/3.

(9)  In sensul prezentului articol, in cazul securitizdrilor care nu implicd emiterea de titluri de valoare, orice trimitere la
,securitizdrile in cazul cirora titlurile de valoare au fost emise” se ingelege ,securitizdrile pentru care s-au creat pozitiile din
securitizare initiale”, in masura in care prezentul regulament se aplicd oricidrei securitizdri care creeazd noi pozitii din
securitizare la 1 ianuarie 2019 sau dupd aceastd datd.

Articolul 44

Rapoarte
Pand la 1 ianuarie 2021 si apoi la fiecare trei ani, comitetul comun al autoritdtilor europene de supraveghere publicd un

raport privind:

(a) punerea in aplicare a cerintelor privind STS, astfel cum sunt previzute la articolele 18-27;
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(b) o evaluare a actiunilor intreprinse de autorititile competente, a riscurilor semnificative si a noilor vulnerabilititi care
este posibil sd fi apdrut si a actiunilor participantilor la piatd pentru a se standardiza si mai bine documentatia de
securitizare;

() functionarea cerintelor privind obligatia de diligentd previzute la articolul 5 si a cerintelor de transparentd previzute
la articolul 7 si nivelul de transparentd al pietei securitizirilor din Uniune, inclusiv pentru a stabili dacd ceringele in
materie de transparentd de la articolul 7 permit autorititilor competente sd dispund de o imagine de ansamblu
suficientd a pietei pentru a-si indeplini mandatele;

(d) cerintele prevazute la articolul 6, inclusiv respectarea lor de citre participantii la piatd si modalititile de retentie a
riscului in temeiul articolului 6 alineatul (3).

Articolul 45
Securitizdri sintetice

(I) Pand la 2 iulie 2019, ABE, in strinsd cooperare cu ESMA si AEAPO, publicd un raport cu privire la fezabilitatea
unui cadru specific pentru securitizarea sinteticd simpld, transparentd si standardizatd, care se limiteazd la securitizarea
sinteticd inscrisd in bilant.

(2) Pand la 2ianuarie 2020, Comisia, pe baza raportului ABE mentionat la alineatul (1), prezinti Parlamentului
European si Consiliului un raport privind crearea unui cadru specific pentru securitizari sintetice simple, transparente
si standardizate, care se limiteazd la securitizarea sinteticd inscrisi in bilant, insotit, dacd este cazul, de o propunere
legislativa.

Atrticolul 46
Revizuire

Pand la 1 ianuarie 2022, Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport privind functionarea
prezentului regulament, insotit, dacd este cazul, de o propunere legislativi.

Raportul tine seama in special de constatirile rapoartelor mentionate la articolul 44, si evalueazi:

(a) efectele prezentului regulament, inclusiv ale introducerii denumirii de securitizare STS, asupra functiondrii pietei
securitizdrilor din Uniune, contributia securitizdrii la economia reald, in special cu privire la accesul la credite
pentru IMM-uri si investitii, precum si interconectarea dintre institutiile financiare si stabilitatea sectorului financiar;

(b) diferentele de utilizare a modalitdtilor mentionate la articolul 6 alineatul (3), care se bazeazd pe datele raportate in
conformitate cu articolul 7 alineatul (1) primul paragraf litera (¢) punctul (ifi). In cazul in care constatirile indici o
crestere a riscurilor prudentiale cauzati de utilizarea modalitdtilor mentionate la articolul 6 alineatul (3) literele (a), (b),
(c) si (e), se iau in considerare mdsuri de redresare adecvate;

() daci a existat o crestere disproportionatd a numdarului de tranzactii mentionate la articolul 7 alineatul (2) paragraful al
treilea incepand cu data aplicdrii prezentului regulament §i dacd participantii la piatd au structurat tranzactiile in asa
fel incat sd eludeze obligatiile in temeiul articolului 7 de a pune la dispozitie informatii prin intermediul registrelor
centrale de securitizdri;

(d) dacd este necesar s se extindd cerintele de informare in temeiul articolului 7 pentru a cuprinde tranzactiile previzute
la articolul 7 alineatul (2) paragraful al treilea si pozitiile investitorilor;

(e) dacd in domeniul securitizdrilor STS ar putea fi introdus un regim de echivalentd pentru initiatori, sponsori si SSPE-uri
din tdri terte, luind in considerare evolutiile internationale in domeniul securitizdrii, in special initiativele privind
securitizarile simple, transparente §i comparabile;

(f) punerea in aplicare a cerintelor previzute la articolul 22 alineatul (4) si dacd este necesard extinderea acestora la o
securitizare in care expunerile-suport nu sunt imprumuturi locative sau credite auto ori contracte de leasing auto,
pentru a se integra divulgarea informatiilor referitoare la aspectele de mediu, sociale si de guvernantd;

(g) dacd regimul de verificare de citre parti terte prevazut la articolele 27 si 28 este corespunzitor si dacd regimul de
autorizare pentru pdrti terte prevdzut la articolul 28 promoveazd un grad suficient de concurentd intre acestia si ia in
considerare dacd trebuie introduse schimbari in cadrul de supraveghere pentru a asigura stabilitatea financiard; si
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(h) atunci cand existd necesitatea completdrii cadrului privind securitizarea instituit in prezentul regulament prin insti-
tuirea unui sistem de bdnci licentiate limitate, care sd asigure functiile SSPE-urilor si sd detind dreptul exclusiv de a
cumpdra expuneri de la initiatori si de a vinde investitorilor creante garantate de expunerile cumpdrate.

Articolul 47
Exercitarea delegirii de competente

(I)  Competenta de a adopta acte delegate este conferitd Comisiei in conditiile previzute la prezentul articol.

(2)  Competenta de a adopta acte delegate, mentionati la articolul 16 alineatul (2), se conferd Comisiei pe o perioadi de
timp nedeterminatd de la 17 ianuarie 2018.

(3)  Delegarea de competente mentionatd la articolul 16 alineatul (2) poate fi revocatd in orice moment de citre
Parlamentul European sau de citre Consiliu. O decizie de revocare pune capdt delegarii de competente specificate in
decizia respectivd. Decizia produce efecte din ziua care urmeazd datei publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene sau la
o datd ulterioard mentionatd in decizie. Decizia nu aduce atingere actelor delegate care sunt deja in vigoare.

(4)  Tnainte de adoptarea unui act delegat, Comisia consulti expertii desemnati de fiecare stat membru in conformitate
cu principiile previzute in Acordul interinstitutional din 13 aprilie 2016 privind o mai bund legiferare.

(5) De indatd ce adoptd un act delegat, Comisia il notificd simultan Parlamentului European si Consiliului.

(6) Un act delegat adoptat in temeiul articolului 16 alineatul (2) intrd in vigoare numai in cazul in care nici
Parlamentul European si nici Consiliul nu au formulat obiectii in termen de doud luni de la notificarea actului
respectiv Parlamentului European si Consiliului sau dacd, inainte de expirarea acestui termen, Parlamentul European si
Consiliul au informat Comisia ¢ nu vor formula obiectii. Respectivul termen se prelungeste cu doud luni la initiativa
Parlamentului European sau a Consiliului.

Articolul 48
Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Se aplicd de la 1 ianuarie 2019.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele
membre.

Adoptat la Strasbourg, 12 decembrie 2017.

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele Presedintele
A. TAJANI M. MAASIKAS
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