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(Akty ustawodawcze)

ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2021 / 557
z dnia 31 marca 2021 r.

zmieniajagce rozporzadzenie (UE) 2017/2402 w sprawie ustanowienia ogélnych ram dla
sekurytyzacji oraz utworzenia szczegdlnych ram dla prostych, przejrzystych i standardowych
sekurytyzacji w celu wsparcia odbudowy po kryzysie zwigzanym z COVID-19

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczeg6lnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (1),

uwzgledniajgc opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (3),

stanowiac zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawczg (),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) Kryzys zwigzany z COVID-19 ma powazny wplyw na obywateli, przedsi¢biorstwa, systemy opieki zdrowotnej i gos-
podarki paristw cztonkowskich. W swoim komunikacie z dnia 27 maja 2020 r. pt. ,Decydujacy moment dla Europy:
naprawa i przygotowanie na nastepng generacje” Komisja podkreslita, ze w nadchodzgcych miesigcach utrzymanie
plynnosci i dostep do finansowania nadal bedzie wyzwaniem. W zwiazku z tym kluczowe znaczenie ma wspieranie
procesu odbudowy po powaznym wstrzgsie gospodarczym spowodowanym pandemig COVID-19 poprzez wpro-
wadzanie ukierunkowanych zmian w istniejacych przepisach finansowych.

(2)  Powazny wstrzas gospodarczy spowodowany pandemiag COVID-19 oraz wymagane nadzwyczajne Srodki powstrzy-
mujace rozprzestrzenianie si¢ choroby maja daleko idacy wplyw na gospodarke. Przedsigbiorstwa muszg radzi¢
sobie z zakl6ceniami w faficuchach dostaw, tymczasowymi zamknigciami zakladéw i ograniczonym popytem, pod-
czas gdy gospodarstwa domowe borykaja si¢ z problemem bezrobocia i spadkiem dochodéw. Organy publiczne na
poziomie Unii i panstw cztonkowskich podjely daleko idace dziatania majace wesprze¢ gospodarstwa domowe oraz
wyplacalne przedsi¢biorstwa w zmaganiach z tym powaznym, cho¢ tymczasowym spowolnieniem dzialalno$ci gos-
podarczej oraz wynikajacymi z tego niedoborami ptynnosci.

() Dz.U.C37729.11.2020,s. 1.

() DzU.C10z11.1.2021, s. 30.

() Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 25 marca 2021 r. (dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urzgdowym) oraz decyzja
Rady z dnia 30 marca 2021 r. (dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzedowym).
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(3)  Wazne jest, by instytucje kredytowe i firmy inwestycyjne (zwane dalej ,instytucjami”) angazowaly swoj kapitat tam,
gdzie jest on najbardziej potrzebny, a unijne ramy regulacyjne ulatwialy ten proces, zapewniajac jednoczesnie, by
instytucje dzialaly z zachowaniem ostroznosci. Poza elastycznoscia zapewniong w istniejacych przepisach, ukierun-
kowane zmiany rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 (*) zapewnilyby wprowadzenie,
w ramach unijnej koncepcji sekurytyzacji, dodatkowych narzedzi majgcych na celu wspieranie ozywienia gospodar-
czego po kryzysie zwigzanym z COVID-19.

(4)  Wyjatkowe okolicznosci panujgce w zwigzku z kryzysem zwiazanym z COVID-19 oraz bezprecedensowa skala
wynikajgcych z nich wyzwan wymagaja podjecia natychmiastowych dzialan w celu zapewnienia, aby instytucje
mialy mozliwos¢ przekazywania wystarczajacych Srodkéw finansowych przedsigbiorstwom i aby w ten sposéb
wspomdc tagodzenie wstrzasu gospodarczego spowodowanego przez pandemie COVID-19.

(5)  Kryzys zwiazany z COVID-19 oznacza ryzyko wzrostu liczby ekspozycji nieobstugiwanych, a takze zwigksza presje
na instytucje, aby zarzadzaly one swoimi ekspozycjami nieobstugiwanymi i radzily sobie z nimi. Jednym ze sposo-
béw, w jaki instytucje moga tego dokonac jest obrét ekspozycjami nieobstugiwanymi na rynku poprzez sekurytyza-
cje. Ponadto w obecnej sytuagji istotne jest zmniejszenie poziomu ryzyka w waznych systemowo czgsciach systemu
finansowego oraz wzmocnienie sytuacji kapitalowej kredytodawcéw. Jednym ze sposobow osiagniecia tego celu jest,
oprécz na przyktad pozyskiwania nowych funduszy wlasnych, sekurytyzacja syntetyczna.

(6)  Jednostki specjalnego przeznaczenia do celéw sekurytyzacji (SSPE) powinny mie¢ siedzibe¢ wylacznie w pafistwach
trzecich, ktére nie s3 wymienione przez Uni¢ (°) w unijnym wykazie jurysdykcji niechetnych wspéltpracy do celéw
podatkowych oraz aktualizacjach tego wykazu (zalacznik I) lub w wykazie panstw trzecich wysokiego ryzyka maja-
cych strategiczne braki w systemach przeciwdzialania praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu. Zalgcznik 1T
dotyczacy aktualnego stanu wspolpracy z UE w odniesieniu do zobowigzan podjetych przez jurysdykcje wspolpra-
cujgce w celu wdrozenia zasad dobrego zarzadzania w kwestiach podatkowych przedstawia aktualny stan rozméw
z niektérymi wspélpracujacymi pafistwami trzecimi, z ktorych czg$¢ nadal stosuje szkodliwe praktyki podatkowe.
Takie rozmowy powinny doprowadzi¢ do zaprzestania w odpowiednim czasie takich szkodliwych praktyk podatko-
wych w celu uniknigcia przyszlych ograniczen w zakresie tworzenia SSPE.

(7) W celu wzmocnienia zdolnosci organéw krajowych w zakresie zwalczania unikania opodatkowania, inwestor powi-
nien powiadomi¢ organy podatkowe panstwa cztonkowskiego, w ktérym ma swoja rezydencje podatkowg o kazdym
zamiarze inwestowania w SSPE utworzone, po dacie rozpoczgcia stosowania niniejszego rozporzadzenia, na teryto-
rium objetym jurysdykcja wymieniong w zalaczniku II z uwagi na funkcjonowanie szkodliwego systemu podatko-
wego. Informacje te moga by¢ uzyte do oceny tego, czy inwestor osigga korzysci podatkowe.

(8)  Jak zaznaczyl Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (,EUNB”), ustanowiony rozporzadzeniem Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 1093/2010 (%), w swojej opinii w sprawie traktowania regulacyjnego sekurytyzacji ekspozycji
zagrozonych (), ryzyko zwigzane z aktywami stanowigcymi zabezpieczenie sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych
r6znig si¢ pod wzgledem gospodarczym od aktywéw stanowigcych zabezpieczenie sekurytyzacji aktywéw niezagro-
zonych. Przedmiotem sekurytyzacji sa ekspozycje nieobstugiwane zdyskontowane wobec ich warto$ci nominalnej
lub nierozliczonej i odzwierciedlajg oceng rynku dotyczaca migdzy innymi prawdopodobienistwa, ze odzyskiwanie
wierzytelno$ci wygeneruje wystarczajace przeplywy pieni¢zne i spowoduje odzyskanie naleznosci. Ryzyko dla
inwestoréw polega zatem na tym, ze odzyskiwanie wierzytelnosci z aktyw6w nie wygeneruje wystarczajacych prze-
plywéw pienigznych i nie spowoduje odzyskania naleznosci wystarczajacych, aby pokry¢ wartos$¢ netto, po ktorej
zakupiono te ekspozycje nieobstugiwane. Faktyczne ryzyko straty dla inwestoréw nie odzwierciedla zatem wartosci
nominalnej portfela, ale zdyskontowane wobec ich wartosci nominalnej, po ktérej przenoszone sg aktywa bazowe.
W zwigzku z tym w przypadku sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych wlasciwe jest obliczenie kwoty zatrzy-
mania ryzyka na podstawie tej zdyskontowanej wartosci.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie ustanowienia og6lnych ram
dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegélnych ram dla prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji, a takze zmieniajace
dyrektywy 2009/65/WE, 2009/138/WE i 2011/61/UE oraz rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 6482012 (Dz.U. L 347
z28.12.2017,s. 35).

() Por. w szczegdlnosci: konkluzje Rady z dnia 8 listopada 2016 w sprawie kryteriéw i procesu prowadzacego do ustanowienia unijnego
wykazu jurysdykgji niechetnych wspélpracy do celéw podatkowych i zatacznik do tych konkluzji (Dz.U. C 461 z 10.12.2016, s. 2)
oraz konkluzje Rady w sprawie zmienionego unijnego wykazu jurysdykcji niechetnych wspétpracy do celéw podatkowych i zatgczniki
do tych konkluzji (Dz.U. C 66 z 26.2.2021, s. 40).

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

(') Opinia Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego skierowana do Komisji Europejskiej w sprawie traktowania regulacyjnego sekury-
tyzacji ekspozycji zagrozonych, EBA-OP-2019-13, opublikowana dnia 23 pazdziernika 2019 r.
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(9)  Wymog zatrzymania ryzyka dostosowuje interesy jednostek inicjujacych, jednostek sponsorujacych oraz pierwot-
nych kredytodawcéw, ktorzy sg zaangazowani w sekurytyzacje, do intereséw inwestordw. Zazwyczaj w przypadku
sekurytyzacji aktywow niezagrozonych, interesem nadrzednym po stronie sprzedazy jest interes jednostki inicjuja-
cej, ktéra czesto jest rowniez pierwotnym kredytodawca. W przypadku sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych,
jednostki inicjujace dgzg jednak do usunigcia aktywow zagrozonych niewykonaniem zobowigzania ze swoich bilan-
sow, poniewaz moga nie chcie¢ by¢ dluzej w jakikolwiek sposob z nimi zwigzane. W takich przypadkach odzyska-
nie wierzytelnosci z aktywow i odzyskanie wartosci lezy bardziej w interesie jednostki obstugujacej aktywa.

(10) Przed kryzysem finansowym w 2008 r. niektore rodzaje dzialalnosci sekurytyzacyjnej prowadzono na podstawie
modelu ,udzielasz i uciekasz”. Zgodnie z tym modelem do sekurytyzacji wybierano aktywa gorszej jakosci ze szkoda
dla inwestorow, ktorzy w efekcie ponosili wicksze ryzyko niz to, ktére zamierzali poniesé. Aby zapobiec takim prak-
tykom w przyszlosci, wprowadzono wymdg weryfikacji standardéw przyznawania kredytu stosowanych podczas
wybierania sekurytyzowanych aktywéw. W przypadku sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych standardy przy-
znawania kredytu majace zastosowanie w chwili inicjowania aktywéw sekurytyzowanych maja jednak niewielkie
znaczenie ze wzgledu na szczegdlne okolicznosci, w tym zakup tych aktywow zagrozonych i rodzaj sekurytyzacji.
Zastosowanie nalezytych standardéw przy wyborze i wycenie ekspozyciji jest istotniejsze w odniesieniu do inwestycji
w sekurytyzacje ekspozycji nieobstugiwanych. W zwigzku z tym zmiana weryfikacji standardéw przyzwania kre-
dytu jest konieczna, aby umozliwi¢ inwestorom przeprowadzenie analizy due diligence w odniesieniu do jakosci
i wynikéw aktywéw zagrozonych w celu podjecia racjonalnej i $wiadomej decyzji inwestycyjnej, przy jednoczesnym
zapewnieniu, aby nie dochodzito do naduzywania tego odstgpstwa. W zwigzku z tym w przypadku sekurytyzacji
ekspozydji nieobstugiwanych wlasciwe organy powinny dokonad przegladu stosowania nalezytych standardéw przy
wyborze i wycenie ekspozyciji.

(11)  Sekurytyzacje syntetyczne obejmujg przeniesienie ryzyka kredytowego pakietu kredytéw zwykle duzych kredytow
dla przedsigbiorstw lub kredytow dla matych i $rednich przedsigbiorstw (MSP), na podstawie umowy dotyczacej
ochrony kredytowej, zgodnie z ktérg jednostka inicjujaca kupuje ochrone kredytowa od inwestora. Takg ochrong
kredytowa uzyskuje si¢ dzigki zastosowaniu gwarancji finansowych lub kredytowych instrumentéw pochodnych,
natomiast wlasno$¢ aktywéw pozostaje w rekach jednostki inicjujacej i nie jest przenoszona na SSPE, jak ma to
miejsce w przypadku sekurytyzacji tradycyjnych. Jednostka inicjujgca jako nabywca ochrony zobowiazuje si¢ do
uiszczenia premii z tytutu ochrony kredytowej, ktéra stanowi dochdd dla inwestoréw. Inwestor bedacy sprzedawcy
ochrony zobowiazuje si¢ natomiast do okreslonej platnosci z tytutu ochrony kredytowej w przypadku wystapienia
okreslonego uprzednio zdarzenia kredytowego.

(12) Ogodlna ztozonos¢ struktur sekurytyzacji i powigzanego ryzyka powinny by¢ odpowiednio fagodzone a jednostkom
inicjujgcym nie nalezy zapewnia¢ zadnych zachet regulacyjnych powodujacych, iz wolalyby one sekurytyzacje synte-
tyczng od sekurytyzacji tradycyjnej. Wymogi dotyczace prostej, przejrzystej i standardowej (STS) sekurytyzacji bilan-
sowej powinny zatem by¢ w znacznej mierze spéjne z kryteriami STS dotyczacymi sekurytyzacji tradycyjnych sta-
nowigcych prawdziwa sprzedaz.

(13) Istniejg jednak pewne wymogi dotyczace sekurytyzacji tradycyjnej STS, ktére nie s3 odpowiednie dla sekurytyzacji
bilansowej STS ze wzgledu na naturalne réznice miedzy tymi dwoma rodzajami sekurytyzacji wynikajace w szcze-
gblnosci z faktu, ze w przypadku sekurytyzacji syntetycznych przeniesienie ryzyka odbywa si¢ na podstawie
umowy dotyczacej ochrony kredytowej, a nie sprzedazy aktywéw bazowych. W zwigzku z tym w stosownych przy-
padkach nalezy dostosowa¢ kryteria STS, aby uwzgledni¢ te réznice. Ponadto nalezy wprowadzi¢ zestaw nowych
wymogdéw dotyczacych sekurytyzacji syntetycznych w celu zapewnienia, by ramy STS obejmowaly wylacznie bilan-
sowg sekurytyzacje syntetyczng oraz by umowa dotyczaca ochrony kredytowej byla skonstruowana w sposéb
zapewniajacy odpowiednig ochrong pozycji zaréwno jednostki inicjujacej, jak i inwestora. Ten nowy zestaw wymo-
gbw powinien mie na celu ograniczenie ryzyka kredytowego kontrahenta zaréwno dla jednostki inicjujacej, jak
i inwestora.

(14) Przedmiotem przeniesienia ryzyka kredytowego powinny by¢ ekspozycje zapoczatkowane lub zakupione przez
instytucje regulowana przez Uni¢ w ramach jej podstawowej dzialalnosci kredytowej i ujete w jej bilansie lub —
w przypadku struktury grupowej — w bilansie skonsolidowanym w dniu zamknigcia transakcji. Wymag, zgodnie
z ktérym jednostka inicjujaca musi ujmowac sekurytyzowane ekspozycje w bilansie, powinien wyklucza¢ arbitra-
zowe sekurytyzacje z zakresu oznaczenia STS.

(15) Istotne jest, aby interesy uczestniczacych w sekurytyzacji jednostek inicjujacych, jednostek sponsorujacych oraz
pierwotnych kredytodawcéw byly zbiezne. Ustanowiony w rozporzadzeniu (UE) 2017/2402 wymodg dotyczacy
zatrzymania ryzyka majacy zastosowanie do wszystkich rodzajow sekurytyzacji ma na celu zapewnienie zbieznosci
tych intereséw. Wymog taki powinien mie¢ réwniez zastosowanie do sekurytyzacji bilansowych STS. Jednostki ini-
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cjujace, jednostki sponsorujace lub pierwotni kredytodawcy powinni stale zatrzymywac istotny udziat gospodarczy
netto w sekurytyzacji wynoszacy nie mniej niz 5 %. Wyzsze wspdlczynniki zatrzymania ryzyka moga by¢ uzasad-
nione i zostaly juz zaobserwowane na rynku.

(16) Jednostka inicjujaca powinna upewnic sig, ze nie zabezpiecza tego samego ryzyka kredytowego wigcej niz jeden raz
poprzez uzyskanie ochrony kredytowej poza ochrong kredytows udzielang w wyniku sekurytyzacji bilansowej STS.
Aby zapewni¢ solidno$¢ umowy dotyczacej ochrony kredytowej, powinna ona spelnia¢ wymag ograniczania ryzyka
kredytowego ustanowiony w art. 249 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (%), ktory
musza spenic instytucje dazace do przeniesienia istotnej czg$ci ryzyka w ramach sekurytyzacji syntetycznej.

(17)  Sekurytyzacja bilansowa STS moze obejmowa¢ niesekwencyjng amortyzacje w celu unikniecia nieproporcjonalnych
kosztéw ochrony ekspozycji bazowych i ewolugji portfela. Niektore czynniki uruchamiajgce zwigzane z rentownos-
cia portfela powinny determinowaé stosowanie sekwencyjnej amortyzacji, aby zagwarantowad, ze transze zapew-
niajgce ochrone kredytowa nie byly juz splacone w momencie wystgpienia znacznych strat na koniec transakgji,
a tym samym zagwarantowac, ze przeniesienie istotnej czesci ryzyka nie zostanie utrudnione.

(18) W celu uniknigcia konfliktéw miedzy jednostka inicjujaca a inwestorem oraz w celu zagwarantowania pewnosci
prawa pod wzgledem zakresu ochrony kredytowej zakupionej w odniesieniu do ekspozycji bazowych taka ochrona
kredytowa powinna odnosi¢ si¢ do wyraznie okreslonych zobowigzan referencyjnych, stanowiacych podstawe eks-
pozycji bazowych, obciazajacych wyraznie okre$lone jednostki lub wyraznie okreslonych dtuznikéw. W zwigzku
z tym zobowigzania referencyjne, w odniesieniu do ktérych nabywa si¢ ochrong, powinny by¢ zawsze wyraznie
okreslone za posrednictwem rejestru referencyjnego i uaktualniane. Wymaog ten powinien réwniez stanowic posred-
nig cze$¢ kryterium okreslajacego sekurytyzacje bilansowa STS i wylaczajacego sekurytyzacje arbitrazowg z ram
STS.

(19) Zdarzenia kredytowe uruchamiajace platnosci na podstawie umowy dotyczacej ochrony kredytowej powinny obej-
mowa¢ co najmniej zdarzenia, o ktérych mowa w rozdziale 4 tytul II czg$¢ trzecia rozporzadzenia (UE) nr 575/
2013. Zdarzenia takie s znane i rozpoznawalne z punktu widzenia rynku i powinny stuzy¢ zapewnieniu sp6jnosci
z ramami ostrozno$ciowymi. Dzialania restrukturyzacyjne obejmujace ustepstwa wobec dtuznika, ktéry doswiadcza
lub wkrétce zacznie doswiadczaé trudnosci z wywigzywaniem sie ze swoich zobowiazan finansowych, nie powinny
uniemozliwia¢ uruchomienia zdarzenia kredytowego.

(20) Nalezy odpowiednio chroni¢ prawo jednostki inicjujacej jako nabywcy ochrony do otrzymania terminowych plat-
nosci z tytulu faktycznych strat. W zwiazku z tym w dokumentacji transakcji nalezy przewidzie¢ racjonalny i prze-
jrzysty proces rozliczenia na potrzeby okre$lania faktycznych strat w portfelu referencyjnym, aby zapobiec wyplaca-
niu jednostce inicjujacej zanizonego wynagrodzenia. Biorgc pod uwage, ze proces odzyskiwania strat moze by¢
dlugi, oraz w celu zapewnienia terminowych platnosci na rzecz jednostki inicjujacej, platnosci okresowych nalezy
dokonywa¢ najpdzniej sze$¢ miesigcy po wystapieniu takiego zdarzenia kredytowego. Ponadto nalezy wprowadzi¢
mechanizm korekty koficowej, aby zapewnié, by platnosci okresowe pokrywaly faktyczne straty, oraz aby zapobiec
nadplacie z tytulu tych okresowych strat, co stanowitoby uszczerbek dla inwestoréw.. W ramach mechanizmu rozli-
czania strat nalezy réwniez wyraznie wskaza¢ maksymalny okres przedtuzenia, ktéry powinien mie¢ zastosowanie
do procesu odzyskiwania w przypadku tych ekspozycji, przy czym taki okres przedtuzenia nie powinien trwaé dtu-
zej niz dwa lata. Taki mechanizm rozliczania strat powinien zapewnia skuteczno$¢ uméw dotyczacych ochrony
kredytowej z punktu widzenia jednostki inicjujacej i gwarantowaé inwestorom pewno$¢ prawa w terminie zakon-
czenia ich zobowigzania do dokonywania platnosci, przyczyniajac si¢ tym samym do sprawnie funkcjonujacego
rynku.

(21) Korzystanie z ustug agenta weryfikujacego bedacego osobg trzecig stanowi powszechna praktyke rynkows, ktéra
wzmacnia pewno$¢ prawa w odniesieniu do wszystkich zaangazowanych stron transakgji, zmniejszajac tym samym
prawdopodobienstwo sporéw i postgpowan sadowych, do ktérych mogloby dojs¢ w wyniku procesu alokagji strat.
Aby zwigkszy(¢ stabilno$¢ mechanizmu rozliczania strat z transakcji, nalezy wyznaczy¢ agenta weryfikujacego beda-
cego osobg trzecig, ktéry bedzie przeprowadzat faktyczny przeglad poprawnosci i doktadnosci niektérych aspektéw
ochrony kredytowej w przypadku uruchomienia zdarzenia kredytowego.

(®) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymog6w ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, 5. 1).
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(22)  Premie z tytulu ochrony kredytowej powinny zaleze¢ wylacznie od nierozliczonej wielkosci i ryzyka kredytowego
transzy objetej ochrona. W przypadku sekurytyzacji bilansowej STS nie nalezy zezwala¢ na premie bezwarunkowe,
poniewaz moglyby by¢ one wykorzystywane do utrudniania skutecznego przenoszenia ryzyka z jednostki inicjuja-
cej jako nabywcy ochrony na sprzedawce ochrony. W przypadku sekurytyzacji bilansowej STS nalezy zakazaé réw-
niez innych rozwigzan, takich jak platnosci skladek z géry, mechanizmy dyskontowe lub nadmiernie skompliko-
wane systemy skladek.

(23)  Aby zapewnic stabilno$¢ i cigglos¢ ochrony kredytowej, nalezy zapewnié, by przedterminowe zakonczenie sekuryty-
zacji bilansowej STS przez jednostke inicjujgca bylo mozliwe wylgcznie w kilku ograniczonych, wyraznie zdefinio-
wanych okoliczno$ciach. Mimo, iz jednostka inicjujgca powinna mie¢ prawo do wcze$niejszego zamknigcia ochrony
kredytowej w przypadku wystapienia pewnych okre$lonych zdarzen regulacyjnych, zdarzenia te powinny obejmo-
wac faktyczne zmiany w przepisach lub opodatkowaniu, ktérych nie mozna bylo w sposéb racjonalny przewidzieé
w chwili zawierania transakcji i ktére majg istotny niekorzystny wplyw na wymogi kapitalowe jednostki inicjujacej
lub ekonomiczny charakter transakcji w stosunku do oczekiwan stron w chwili zawierania transakgeji. Sekurytyzacje
bilansowe STS nie powinny obejmowac¢ ztozonych klauzul wykupu dla jednostki inicjujacej, w szczegdlnosci bardzo
krétkoterminowych klauzul wykupu typu time call w celu tymczasowej zmiany odzwierciedlenia ich pozycji kapita-
fowej w poszczegblnych przypadkach.

(24) Syntetyczna marza nadwyzkowa wystepuje powszechnie w ramach niektérych rodzajow transakeji i stanowi przy-
datny mechanizm zaréwno dla inwestordw, jak i jednostek inicjujacych stuzacy ograniczeniu kosztu odpowiednio
ochrony kredytowej i ekspozycji na ryzyko. W tym zakresie syntetyczna marza nadwyzkowa ma zasadnicze znacze-
nie dla niektérych szczegdlnych klas aktywéw detalicznych takich jak udzielanie kredytéw MSP i konsumentom,
ktére wykazujg zar6wno wyzsza rentowno$¢, jak i wyzsze straty kredytowe niz inne klasy aktywéw i w przypadku
ktorych sekurytyzowane ekspozycje generujg marze nadwyzkows w celu pokrycia tych strat. Jezeli jednak kwota
syntetycznej marzy nadwyzkowej podporzadkowana pozycji inwestora jest zbyt wysoka, mozliwe jest, ze w zadnym
realistycznym scenariuszu inwestor nie poniesie jakichkolwiek strat w ramach pozycji sekurytyzacyjnych, co spowo-
duje brak faktycznego przeniesienia ryzyka. Aby zmniejszy¢ obawy dotyczace nadzoru i dokonaé dalszej standary-
zacji tej cechy strukturalnej, nalezy okresli¢ rygorystyczne kryteria dla sekurytyzacji bilansowej STS i zapewni¢
pelne ujawnienie informacji na temat stosowania syntetycznej marzy nadwyzkowe;j.

(25) Do sekurytyzacji bilansowej STS powinny kwalifikowa¢ si¢ wylacznie wysokiej jakoSci umowy dotyczace ochrony kre-
dytowej. W przypadku ochrony kredytowej nierzeczywistej spelnienie tego wymogu nalezy zapewni¢ poprzez ograni-
czenie zakresu kwalifikowalnych dostawcéw ochrony kredytowej do tych jednostek, ktére sg uznanymi dostawcami
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 i ktére uznano za kontrahentéw z wagg ryzyka réwna 0 % zgodnie z roz-
dzialem 2 tytul I cze$¢ trzecia tego rozporzadzenia. W przypadku ochrony kredytowej rzeczywistej jednostka inicjujaca
jako nabywca ochrony i inwestorzy jako sprzedawcy ochrony powinni mie¢ prawo skorzysta¢ z wysokiej jakosci zabez-
pieczenia, ktére powinno odnosi¢ si¢ do zabezpieczenia w jakiejkolwiek formie, ktéremu mozna przypisaé wage ryzyka
réwna 0 % zgodnie z tym rozdzialem, z zastrzezeniem odpowiednich uzgodniert dotyczacych depozytu lub przechowy-
wania. W przypadku zabezpieczenia udzielanego w formie $rodkéw pieni¢znych nalezy przechowywac je w instytucji
kredytowej bedacej osoba trzecia albo w depozycie nabywcy ochrony, w obu przypadkach z zastrzezeniem minimal-
nego poziomu zdolnosci kredytowej.

(26) Panstwa cztonkowskie powinny wyznaczy¢ wlasciwe organy odpowiedzialne za nadz6r nad wymogami, ktére sekury-
tyzacja syntetyczna musi spetnié, aby zakwalifikowac si¢ do objecia oznaczeniem STS. Whasciwy organ moze by¢ taki
sam jak organ wyznaczony do nadzoru zgodnosci jednostek inicjujacych, jednostek sponsorujacych i SSPE z wymo-
gami, ktére musza spelni¢ sekurytyzacje tradycyjne, aby uzyskac oznaczenie STS. Podobnie jak w przypadku sekuryty-
zacji tradycyjnych taki wlasciwy organ moze by¢ inny niz wlasciwy organ odpowiedzialny za nadzér nad zgodnoscia
jednostek inicjujacych, pierwotnych kredytodawcéw, SSPE, jednostek sponsorujacych i inwestoréw z obowigzkami
ostroznosciowymi ustanowionymi w art. 5-9 rozporzadzenia (UE) 2017/2402, zapewnienie zgodnosci z ktorymi
powierzono wyraznie wlasciwym organom odpowiedzialnym za nadzér ostrozno$ciowy nad odpowiednimi instytu-
cjami finansowymi, z uwagi na wymiar ostroznosciowy tych obowigzkéw.

(27)  Aby unikna¢ negatywnych skutkéw dla stabilnosci finansowej, wprowadzeniu szczegdlnych ram dla sekurytyzacji
bilansowej STS powinien towarzyszy¢ odpowiedni nadzér makroostroznosciowy. W szczegélnosci Europejska
Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), ustanowiona rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1092/2010 (°), powinna monitorowac ryzyko makroostrozno$ciowe zwigzane z sekurytyzacja syntetyczng
i oceniad, czy ryzyko to jest w wystarczajacym stopniu eliminowane z systemowej czgsci systemu finansowego.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie unijnego nadzoru
makroostrozno$ciowego nad systemem finansowym i ustanowienia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (Dz.U. L 331
215.12.2010, s. 1).
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(31)

(32)

()

("
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W celu uwzglednienia w rozporzadzeniu (UE) 2017/2402 wymogow przejrzystoéci zwigzanych ze zréwnowazo-
nym rozwojem EUNB, w Scislej wspélpracy z Europejskim Urzedem Nadzoru (Europejskim Urzedem Nadzoru
Gield i Papieréw Wartosciowych) (ESMA), ustanowionym rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1095/2010 (*), i Europejskim Urzg¢dem Nadzoru (Europejskim Urzedem Nadzoru Ubezpieczen i Pracowni-
czych Programéw Emerytalnych) (EIOPA)), ustanowionym rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1094/2010 ("), powinien zosta¢ upowazniony do opublikowania sprawozdania w sprawie ustanowienia
szczegtowych ram zréwnowazonej sekurytyzacji. W sprawozdaniu tym nalezy nalezycie oceni¢ w szczegdlnosci
wprowadzenie czynnikéw zréwnowazonego rozwoju, stosowanie wymogow proporcjonalnego systemu obowigz-
kéw informacyjnych oraz nalezytej starannosci, tresci, metody i prezentacje informacji w odniesieniu do niekorzyst-
nych skutkéw dla klimatu i niekorzystnych skutkéw Srodowiskowych, spotecznych i zwiazanych z zarzadzaniem,
a takze wszelki mozliwy wplyw na stabilno$¢ finansowg i rozwdéj unijnego rynku sekurytyzacji oraz zdolno$¢ do
udzielania kredytéw bankowych. W oparciu o to sprawozdanie Komisja powinna przedtozy¢ Parlamentowi Europej-
skiemu i Radzie sprawozdanie na temat ustanowienia szczeg6lnych ram zréwnowazonej sekurytyzacji, w stosow-
nych przypadkach wraz z wnioskiem ustawodawczym.

Zasady ujawniania inwestorom informacji na temat uwzgledniania ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju i zasady
analizowania niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju w procesie podejmowania decyzji inwestycyj-
nych s3 opracowane w sposéb niewystarczajacy poniewaz takie ujawnianie informacji nadal nie podlega zharmoni-
zowanym wymogom. Zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 (*2) wytworcy
produktéw finansowych i doradcy finansowi inwestoréw koncowych maja obowigzek przeanalizowaé gléwne nie-
korzystne skutki decyzji inwestycyjnych dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju, a takze ujawnid, jak ich strategie
dotyczace nalezytej staranno$ci uwzgledniajg te gléwne niekorzystne skutki. Ujawnianiu negatywnych skutkéw dla
zréwnowazonego rozwoju towarzysza regulacyjne standardy techniczne opracowane wspoélnie przez EBA, ESMA
i EIOPA (zwane acznie ,Europejskimi Urzedami Nadzoru”), dotyczace tresci, metod i prezentacji istotnych informa-
qji, ktére majag by¢ ujawniane na mocy rozporzadzenia (UE) 2019/2088. Jednostki inicjujace sekurytyzacje STS
powinny takze mie¢ mozliwo$¢ ujawniania konkretnych informacji dotyczgcych analizy niekorzystnych skutkow
dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju, ze szczegdlnym uwzglednieniem skutkéw dla klimatu i innych nieko-
rzystaych skutkéw Srodowiskowych, spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem. Aby zharmonizowaé ujawnianie
informacji i zapewni¢ sp6jno$¢ miedzy rozporzadzeniem (UE) 2019/2088 i rozporzadzeniem (UE) 2017/2402,
Wsp6lny Komitet Europejskich Urzedéw Nadzoru powinien opracowac regulacyjne standardy techniczne, opierajac
si¢ w jak najwickszym stopniu na ich pracach w kontekscie rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i dostosowujac je,
w razie potrzeby i w stosownych przypadkach, do specyfiki sekurytyzacji.

Poniewaz cele niniejszego rozporzgdzenia, a mianowicie rozszerzenie ram sekurytyzacji STS na sekurytyzacje synte-
tyczng i usuniecie przeszkdd regulacyjnych dla sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych w celu dalszego zwigk-
szenia zdolnosci udzielania kredytéw bez obnizania norm ostroznosciowych dotyczacych udzielania kredytéw ban-
kowych, nie moga zostac osiagnigte w sposob wystarczajgcy przez panstwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu na
ich skale i skutki mozliwe jest ich lepsze osiagnigcie na szczeblu unijnym, Unia moze podjaé dzialania zgodnie
z zasadg pomocniczosci okre$long w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci okres-
long w tym artykule niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnigcia tych celow.

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

Z uwagi na pilng konieczno$¢ prowadzenia ukierunkowanych srodkéw w celu wsparcia odbudowy gospodarczej po
kryzysie zwigzanym z COVID-19, niniejsze rozporzadzenie powinno wej$¢ w trybie pilnym trzeciego dnia po dniu
jego publikacji w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej,

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-
skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papier6w Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchyle-
nia decyzji Komisji 2009/77|WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-
skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych), zmiany decyzji
nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/79/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 48).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwig-
zanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Dz.U. L 317 z 9.12.2019, s. 1).
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PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Zmiany w rozporzadzeniu (UE) 2017/2402

W rozporzadzeniu (UE) 20172402 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) wart. 2 dodaje si¢ punkty w brzmieniu:

,24) » ekspozycja nieobstugiwana« oznacza ekspozycje spelniajacg ktorykolwiek z warunkéw okreslonych w art. 47a
ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

25) »sekurytyzacja ekspozycji nieobstugiwanej« oznacza sekurytyzacje zabezpieczong pulg ekspozycji nieobstugiwa-
nych, ktérych wartos¢ nominalna stanowi nie mniej niz 90 % warto$ci nominalnej catej puli w chwili inicjowa-
nia oraz w p6Zniejszym terminie, kiedy aktywa sa dodawane do puli bazowej lub z niej odejmowane w wyniku
uzupelnienia, restrukturyzacji lub z jakiegokolwiek innego istotnego powodu;

26) »umowa dotyczgca ochrony kredytowej« oznacza umowe zawarta migdzy jednostky inicjujacg a inwestorem
dotyczaca przeniesienia ryzyka kredytowego z tytulu sekurytyzowanych ekspozycji z jednostki inicjujacej na
inwestora przy uzyciu kredytowych instrumentéw pochodnych lub gwarancji, zgodnie z ktéra jednostka inicju-
jaca zobowiazuje si¢ zaplaci¢ inwestorowi kwote okreslang jako premia z tytutu ochrony kredytowej, a inwestor
zobowigzuje si¢ zaplaci¢ na rzecz jednostki inicjujgcej kwote okreslang, jako platno$¢ z tytutu ochrony kredyto-
wej w przypadku wystgpienia jednego z przewidzianych w umowie zdarzen kredytowych;

27) »premia z tytulu ochrony kredytowej« oznacza kwote, ktdrg jednostka inicjujaca zobowiazana jest zaplaci¢
inwestorowi za ochrong kredytowa obiecang przez inwestora na mocy umowy dotyczacej ochrony kredytowej;

28) »platnos¢ z tytutu ochrony kredytowej« oznacza kwote, ktéra — na mocy umowy dotyczacej ochrony kredytowej
— inwestor zobowiazat si¢ zaplaci¢ na rzecz jednostki inicjujacej w przypadku wystapienia zdarzenia kredyto-
wego przewidzianego w umowie dotyczgcej ochrony kredytowej;

29) »syntetyczna marza nadwyzkowa« oznacza kwote wyznaczong w umowie przez jednostke inicjujaca zgodnie
z dokumentacja sekurytyzacji syntetycznej w celu absorbgji strat sekurytyzowanych ekspozycji, ktére moga
wystapi¢ przed terminem zapadalnosci transakgji;

30) »czynniki zréwnowazonego rozwoju« oznaczajg czynniki zréwnowazonego rozwoju w rozumieniu art. 2
pkt 24 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 *;

31) »niepodlegajace odliczeniu dyskonto cenowe przy zakupie« oznacza réznice miedzy saldem wyceny z tytulu jed-
nej lub wielu ekspozycji w puli bazowej a ceng, po ktdrej jednostka inicjujaca sprzedaje te ekspozycje SSPE,
w przypadku gdy ani jednostka inicjujaca, ani pierwotny kredytodawca nie otrzymuja zwrotu tej réznicy.

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawnia-
nia informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Dz.U. L 317
2 9.12.2019,s. 1).%;

2) wart. 4 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) lit. a) otrzymuje brzmienie:

,a) dane pafistwo trzecie jest wymienione jako panstwo trzecie wysokiego ryzyka, ktore ma strategiczne braki
w systemach przeciwdzialania praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu, zgodnie z art. 9 dyrektywy
(UE) 2015/849 Parlamentu Europejskiego i Rady *;

*  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie zapobiegania
wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu, zmieniajaca rozpo-
rzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 i uchylajgca dyrektywe Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/70/WE (Dz.U. L 141 z 5.6.2015, 5. 73).”;
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b) dodaje sig liter¢ w brzmieniu:

,aa) panstwo trzecie jest wymienione w zalgczniku I do unijnego wykazu jurysdykcji niechetnych wspdlpracy do
celéw podatkowych;”;

¢) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

W przypadku SSPE utworzonych, po dniu 9 kwietnia 2021 r., na terytorium objetym jurysdykcja wymieniona
w zalgczniku I, z uwagi na funkcjonowanie szkodliwego systemu podatkowego, inwestor powiadamia wiasciwy
organ podatkowy panstwa czlonkowskiego, w ktorym ma swoja rezydencje podatkowa, o inwestycji w papiery
warto$ciowe wyemitowane przez t¢ SSPE.”;

3) wart. 5 ust. 1 dodaje sig liter¢ w brzmieniu:

) W przypadku ekspozycji nieobslugiwanych, stosuje si¢ nalezyte standardy przy wyborze i wycenie ekspozycji.”;
4)  wart. 6 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:

a) wust. 1 dodaje si¢ akapity w brzmieniu:

,Przy pomiarze istotnego udziatlu gospodarczego netto podmiot zatrzymujacy uwzglednia wszelkie oplaty, ktére
w praktyce moga by¢ stosowane w celu zmniejszenia istotnego udziatu gospodarczego netto.

W przypadku tradycyjnych sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych wymoég okreslony w niniejszym ustepie
moze by¢ réwniez spelniony przez jednostke obstugujaca, pod warunkiem ze jednostka obstugujaca moze wyka-
zal, ze posiada wiedze fachowa w zakresie obstugi ekspozycji o charakterze podobnym do tych, ktére sa objete
sekurytyzacja, oraz ze posiada dobrze udokumentowane i odpowiednie zasady, procedury i $rodki kontroli zarza-
dzania ryzykiem w odniesieniu do obstugi ekspozycji.”;

b) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,3a. W drodze odstgpstwa od ust. 3 w przypadku sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych, jesli uzgodniono
niepodlegajace odliczeniu dyskonto cenowe przy zakupie, zatrzymanie istotnego udziatu gospodarczego netto do
celéw tego ustepu nie moze wynosi¢ mniej niz 5 % sumy wartosci netto sekurytyzowanych ekspozycji, ktére kwa-
lifikuja si¢ jako ekspozycje nieobstugiwane, oraz, w stosownych przypadkach, wartoici nominalnej wszelkich
sekurytyzowanych ekspozycji obstugiwanych.

Warto$¢ netto ekspozycji nieobstugiwanej oblicza si¢ poprzez odjecie niepodlegajacego odliczeniu dyskonta ceno-
wego przy zakupie uzgodnionego na poziomie indywidualnej sekurytyzowanej ekspozycji w momencie inicjowa-
nia lub — w stosownych przypadkach — odnosnej czesci niepodlegajacego odliczeniu dyskonta cenowego przy
zakupie uzgodnionego w momencie inicjowania na poziomie puli ekspozycji bazowych od wartosci nominalnej
ekspozycji lub — w stosownych przypadkach — jej nierozliczonej warto$ci w momencie inicjowania. Ponadto do
celéw okreslenia wartosci netto sekurytyzowanych ekspozycji nieobstugiwanych niepodlegajace odliczeniu dys-
konto cenowe przy zakupie moze obejmowa¢ réznicg migdzy kwotg nominalng transzy sekurytyzacji ekspozycji
nieobstugiwanej zawarta w umowie przez jednostke inicjujaca na potrzeby p6Zniejszej sprzedazy a ceng, po ktérej
transze te s3 po raz pierwszy sprzedawane niepowigzanym stronom trzecim.”;

¢) wust. 7 wprowadza si¢ nastgpujgce zmiany:
(i) w akapicie pierwszym dodaje sig litery w brzmieniu:
) warunki zatrzymania ryzyka zgodnie z ust. 3 i 3a w przypadku sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanej;

g) wplyw oplat uiszczanych podmiotowi zatrzymujacemu na istotny udzial gospodarczy netto w rozumieniu
ust. 1.7}

(ii) akapit drugi otrzymuje brzmienie:

,EUNB przedlozy Komisji projekt tych regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 10 pazdziernika
2021 %

5) wart. 9 ust. 1 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:
LW drodze odstepstwa od przepiséw akapitu pierwszego w odniesieniu do ekspozycji bazowych bedacych ekspozy-

¢jami nieobstugiwanymi, w momencie ich zakupu przez jednostke inicjujacg od whasciwej osoby trzeciej, przy wybo-
rze i wycenie ekspozycji zastosowanie maja nalezyte standardy.”;
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6) wart. 18 lit. a) otrzymuje brzmienie:

,a) dana sekurytyzacja spelnia wszystkie wymogi ustanowione w sekcji 1, 2 lub 2a niniejszego rozdziatu, a ESMA
otrzymat zgloszenie zgodnie z art. 27 ust. 1; oraz”;

7)  wrozdziale 4 tytul sekcji 1 otrzymuje brzmienie:
,Wymogi prostej, przejrzystej i standardowej sekurytyzacji tradycyjnej nieobejmujacej ABCP”
8) wart. 19 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) tytut artykulu otrzymuje brzmienie:
,Prosta, przejrzysta i standardowa sekurytyzacja tradycyjna nieobejmujaca ABCP”;
b) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1.  Tradycyjne sekurytyzacje, z wyjatkiem programéw ABCP i transakcji ABCP, spetniajgce wymogi okreslone
wart. 20, 21, 22 uznaje si¢ za sekurytyzacje STS.”;

9) wart. 22 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) wust. 4 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

LW drodze odstepstwa od akapitu pierwszego jednostka inicjujaca moze, poczawszy od 1 czerwca 2021 r., podjaé
decyzje o publikowaniu dostepnych informacji dotyczacych gtéwnych niekorzystnych skutkow zwiazanych z akty-
wami finansowanymi przez ekspozycje bazowe dla czynnikdéw zréwnowazonego rozwoju.”;

b) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,0. Do dnia 10 lipca 2021 r. Wspdlny Komitet Europejskich Urz¢déw Nadzoru opracujg, poprzez wspdlny
komitet, projekty regulacyjnych standardéw technicznych zgodnie z art. 10-14 rozporzadzen (UE) nr 1093/
2010, (UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 1095/2010 dotyczacych tresci, metod i prezentacji informacji, o ktérych
mowa w akapicie drugim ust. 4 niniejszego artykutu, w odniesieniu do wskaznikow zréwnowazonego rozwoju
dotyczacych niekorzystnych skutkéw dla klimatu i innych niekorzystnych skutkéw srodowiskowych, spotecznych
i zwigzanych z zarzadzaniem.

W stosownych przypadkach regulacyjne standardy techniczne, o ktérych mowa w akapicie pierwszym odzwier-
ciedlajg regulacyjne standardy techniczne opracowane zgodnie z upowaznieniem udzielonym Europejskim Urze-
dom Nadzoru w rozporzadzeniu (UE) 2019/2088, w szczegdlnosci w art. 2aiart. 4 ust. 6 i 7 tego rozporzadzenia,
lub opieraja si¢ na tych standardach.

Komisja jest uprawniona do uzupelnienia niniejszego rozporzadzenia w drodze przyjmowania regulacyjnych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzen (UE) nr 1093/
2010, (UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 1095/2010.”;

10) dodaje si¢ sekcje w brzmieniu:

»Sekgja 2a
Wymogi dotyczgce prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji bilansowych
Artykut 26a

Prosta, przejrzysta i standardowa sekurytyzacja bilansowa

1. Sekurytyzacje syntetyczne, ktdre spelniajg wymogi okreslone w art. 26b—26e, uznaje si¢ za sekurytyzacje bilan-
sowe STS.

2. EUNB, w Scistej wspolpracy z ESMA i EIOPA, moze przyjaé — zgodnie z art. 16 rozporzadzenia (UE) nr 1093/
2010 — wytyczne i zalecenia dotyczace zharmonizowanej interpretacji i stosowania wymogéw okreslonych
w art. 26b—26e niniejszego rozporzadzenia.
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Artykut 26b

Wymogi dotyczgce prostoty

1. Jednostka inicjujgca jest podmiotem, ktéry posiada zezwolenie lub licencj¢ w Unii.

Jednostka inicjujaca, ktora kupuje ekspozycje osoby trzeciej na wlasny rachunek, a nastgpnie poddaje je sekurytyzacji,
stosuje do tych ekspozycji zasady w odniesieniu do kredytéw, windykacji, odzyskiwania i obstugi wierzytelnosci, ktére
s3 nie mniej rygorystyczne niz te, ktére jednostka inicjujaca stosuje w odniesieniu do poréwnywalnych ekspozycji,
ktére nie zostaly kupione.

2. Ekspozycje bazowe s3 inicjowane w ramach podstawowej dzialalnosci jednostki inicjujace;j.

3. W momencie zamknigcia transakeji ekspozycje bazowe sg ujmowane w bilansie jednostki inicjujacej lub pod-
miotu nalezacego do tej samej grupy, co jednostka inicjujgca.

Do celéw niniejszego ustepu grupa oznacza jedno z ponizszych:

a) grupe oséb prawnych podlegajgcych konsolidacji ostroznosciowej zgodnie z rozdziatem 2 tytut II cze$¢ pierwsza
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

b) grupe zdefiniowang w art. 212 ust. 1 lit. c) dyrektywy 2009/138/WE.

4. Jednostka inicjujgca nie moze zabezpieczal swojej ekspozycji na ryzyko kredytowe bazowych ekspozycji seku-
rytyzacji w sposob wykraczajacy poza ochrong gwarantowang przez umowe dotyczaca ochrony kredytowe;j.

5. Umowa dotyczaca ochrony kredytowej musi by¢ zgodna z zasadami ograniczania ryzyka kredytowego ustano-
wionymi w art. 249 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 lub — w przypadku gdy artykul ten nie ma zastosowania —
z wymogami, ktére sg nie mniej rygorystyczne niz wymogi okreslone w tym artykule.

6.  Jednostka inicjujgca sktada o§wiadczenia i zapewnienia, Ze spelniono nastepujgce wymogi:

a) jednostka inicjujgca lub podmiot z grupy, do ktdrej nalezy jednostka inicjujaca, ma pelen i wazny tytul prawny do
ekspozycji bazowych i zwigzanych z nimi praw ubocznych;

b) w przypadku gdy jednostka inicjujaca jest instytucja kredytowa zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013 lub zakladem ubezpieczei zdefiniowanym w art. 13 pkt 1 dyrektywy 2009/138/WE, jednostka
inicjujaca lub podmiot objety zakresem nadzoru na zasadzie skonsolidowanej utrzymuje ryzyko kredytowe ekspo-
zycji bazowej w swoim bilansie;

¢) kazda ekspozycja bazowa w dniu wlaczenia jej do portfela objetego sekurytyzacja jest zgodna z kryterium kwalifi-
kowalnosci i z wszystkimi warunkami innymi niz wystgpienie zdarzenia kredytowego, o ktérym mowa w art. 26e,
w odniesieniu do platnosci z tytulu ochrony kredytowej zgodnie z umowa dotyczaca ochrony kredytowej zawarta
w dokumentacji sekurytyzacji;

d) zgodnie z najlepsza wiedzg jednostki inicjujacej kontrakt dotyczacy kazdej z ekspozycji bazowych zawiera prawne,
wazne, wigzace 1 egzekwowalne zobowigzanie dluznika do zaplaty kwot okreslonych w tym kontrakcie;

e) ekspozycje bazowe sg zgodne z kryteriami zawierania uméw kredytowych, ktdre s3 nie mniej rygorystyczne niz
standardowe kryteria zawierania uméw kredytowych, jakie jednostka inicjujaca stosuje wzgledem podobnych eks-
pozycji nieobjetych sekurytyzacja;

f) zgodnie z najlepsza wiedzg jednostki inicjujacej nie wystepuje istotne naruszenie lub niewykonanie przez ktérego-
kolwiek z dtuznikéw jakichkolwiek jego zobowigzan w odniesieniu do ekspozycji bazowej w dniu, w ktérym ta
ekspozycja bazowa jest wlaczana do portfela objetego sekurytyzacjy;

g) zgodnie z najlepsza wiedzg jednostki inicjujacej dokumentacja transakeji nie zawiera zadnych nieprawdziwych
informacji dotyczacych szczegdtéw ekspozycji bazowych;

h) w momencie zamknigcia transakgji lub gdy ekspozycja bazowa jest wlaczana do portfela objetego sekurytyzacja,
kontrakt miedzy dtuznikiem a pierwotnym kredytodawcg w odniesieniu do tej ekspozycji bazowej nie zostat zmie-
niony w taki sposéb, aby mialo to wplyw na egzekwowalnos¢ lub $ciggalnos¢ tych ekspozycji bazowych.
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7. Ekspozycje bazowe muszg spelnia¢ wczesniej okreslone oraz jasne i udokumentowane zdefiniowane kryteria
kwalifikowalnosci, ktére nie dopuszczajg aktywnego zarzadzania portfelem tych ekspozycji na zasadzie uznaniowej.

Do celéw niniejszego ustepu substytucji ekspozycji, ktére sg sprzeczne z o§wiadczeniami lub zapewnieniami, lub -
gdy sekurytyzacja obejmuje okres uzupelnienia — dodania ekspozycji, ktdre spetniaja okreslone warunki uzupelnienia,
nie uznaje si¢ za aktywne zarzadzanie portfelem.

Kazda ekspozycja dodana po dacie zamknigcia transakeji musi spelniaé kryteria kwalifikowalnosci, ktore sa nie mniej
rygorystyczne niz kryteria stosowane przy poczatkowym wyborze ekspozycji bazowych.

Moze doj$¢ do usunigcia ekspozycji bazowej z transakcji, gdy przedmiotowa ekspozycja bazowa:
a) zostala w pelni splacona lub w inny sposéb osiggnela termin zapadalnosci;

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

¢) podlega zmianie, ktéra nie jest spowodowana przez kredyt, takiej jak refinansowanie lub restrukturyzacja dtugu,
oraz ktéra ma miejsce w trakcie zwyklej obstugi tej ekspozycji bazowej; lub

d) w czasie wlgczenia jej do transakgji nie spelniala kryteriéw kwalifikowalnosci.

8.  Sekurytyzacje zabezpiecza si¢ pulg ekspozycji bazowych, ktére sa jednorodne pod wzgledem rodzaju aktywéw,
z uwzglednieniem specyficznych cech zwigzanych z przeplywami pienigznymi danego rodzaju aktywéw, tacznie
z ich cechami umownymi, cechami dotyczacymi ryzyka kredytowego i przedterminowych splat. Jedna pula ekspozycji
bazowych moze obejmowad wylgcznie jeden rodzaj aktywow.

Ekspozycje bazowe, o ktérych mowa w akapicie pierwszym muszg zawiera¢ zobowigzania, ktére s3 umownie wigzace
i egzekwowalne, z mozliwoscig pelnego dochodzenia roszczent od dtuznikéw oraz, w stosownych przypadkach, gwa-
rantow.

Ekspozycje bazowe, o ktérych mowa w akapicie pierwszym muszg mie¢ okreslone strumienie platnosci okresowych,
ktérych raty moga sie rozni¢ kwotami, zwigzane z najmem, kwotg gléwng lub odsetkami lub jakimikolwiek innymi
prawami do otrzymywania dochodéw z aktywow wspierajacych takie platnosci. Ekspozycje bazowe mogg réwniez
generowac przychody ze sprzedazy wszelkich aktywéw finansowanych lub bedacych przedmiotem leasingu.

Ekspozycje bazowe, o ktérych mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustgpu nie obejmujg zbywalnych papieréw
warto$ciowych zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 pkt 44 dyrektywy 2014/65/UE, innych niz obligacje korporacyjne,
i ktore nie sa notowane w systemie obrotu.

9.  Ekspozycje bazowe nie mogg obejmowac jakichkolwiek pozycji sekurytyzacyjnych.

10.  Standardy zawierania uméw, na mocy ktorych inicjowane s3 ekspozycje bazowe, a takze wszelkie istotne
zmiany w stosunku do weze$niejszych standardéw zawierania umow, sa bez zbednej zwloki w pelni ujawniane poten-
cjalnym inwestorom. Ekspozycje bazowe musza by¢ zawierane z mozliwoscia pelnego dochodzenia roszczen od dtu-
znika, ktéry nie jest SSPE. Zadne osoby trzecie nie mogg by¢ zaangazowane w podejmowanie decyzji kredytowych lub
decyzji dotyczacych zawierania uméw na mocy ktérych dochodzi do powstania ekspozycji bazowych.

W przypadku sekurytyzacji, ktérych ekspozycjami bazowymi sa kredyty na nieruchomosci mieszkalne, pula kredytéw
nie obejmuje jakichkolwiek kredytéw, ktére byly oferowane i zostaly zawarte w oparciu o zalozenie, ze skladajacy
wniosek kredytowy lub, w stosownych przypadkach, posrednicy, zostali powiadomieni o tym, ze przedstawione infor-
macje moglyby nie zosta¢ zweryfikowane przez kredytodawce.

Ocena zdolnosci kredytowej kredytobiorcy musi spelnia¢ wymogi okreslone w art. 8 dyrektywy 2008/48/WE lub
w art. 18 ust. 1-4, ust. 5 lit. a) oraz ust. 6 dyrektywy 2014/17UE lub, w stosownych przypadkach, réwnowazne
wymogi w panistwach trzecich.

Jednostka inicjujgca lub pierwotny kredytodawca muszg mie¢ fachowg wiedze w zakresie inicjowania ekspozycji o cha-
rakterze podobnym do tych, ktére sg objete sekurytyzacja.
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11.  Ekspozycje bazowe nie mogg obejmowaé w momencie wyboru ekspozycji, ktérych dotyczy niewykonanie
zobowigzania w rozumieniu art. 178 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ani ekspozycji wobec dluznika lub
gwaranta o obnizonej wiarygodnosci kredytowej, kt6rzy, wedlug najlepszej wiedzy jednostki inicjujgcej lub pierwot-
nego kredytodawcy:

a) zostali ogloszeni niewyplacalnymi lub w stosunku do ktérych sad wydal prawomocny niepodlegajacy odwotaniu
tytul egzekucyjny na rzecz ich wierzycieli lub przyznal tym wierzycielom odszkodowanie wynikajace z nieotrzyma-
nia platnosci, w ciggu trzech lat przed dniem zainicjowania, lub kt6rzy zostali poddani procesowi restrukturyzacji
zadtuzenia w odniesieniu do swoich ekspozycji nieobstugiwanych w ciggu trzech lat przed dniem wyboru ekspozy-
¢ji bazowych, z wyjatkiem sytuacji gdy:

(i) zrestrukturyzowana ekspozycja bazowa nie wykazuje nowych zaleglosci od dnia restrukturyzacji, ktéry musi
przypada¢ co najmniej rok przed dniem wyboru ekspozycji bazowych; oraz

(i) informacje przekazane przez jednostke inicjujaca zgodnie z art. 7 ust. 1 akapit pierwszy lit. a) i lit. €) ppkt (i)
wyraznie okreslajg udzial procentowy zrestrukturyzowanych ekspozycji bazowych, czas i szczegdly restruktu-
ryzacji oraz dochody z tytulu tych ekspozycji od dnia restrukturyzacji;

b) byli, w momencie inicjowania ekspozycji bazowej oraz w stosownych przypadkach, ujeci w publicznym rejestrze
kredytowym os6b o negatywnej historii kredytowej lub — w przypadku braku takiego publicznego rejestru kredy-
towego — w innym rejestrze kredytowym, ktéry jest dostepny jednostce inicjujacej lub pierwotnemu kredytodawcy;
lub

¢) otrzymali oceng kredytowa lub punktowg oceng kredytowa wskazujace, ze ryzyko niewywigzania si¢ przez nich
z uzgodnionych umownie platnosci jest znaczaco wyzsze niz w przypadku poréwnywalnych ekspozycji posiada-
nych przez jednostke inicjujaca, ktére nie sg objete sekurytyzacja.

12. W momencie wlaczania ekspozycji bazowych dluznicy musza mie¢ dokonana co najmniej jedng platnosc,
z wyjatkiem przypadku, w ktérym:

a) sekurytyzacja jest sekurytyzacja odnawialng zabezpieczona ekspozycjami platnymi w jednej racie lub o okresie
zapadalnosci krétszym niz rok, w tym, bez ograniczen, miesiecznymi sptatami kredytéw odnawialnych;

b) ekspozycja reprezentuje refinansowanie ekspozycji juz wlaczonej do transakgji.

13.  EUNB, w cistej wspotpracy z ESMA i EIOPA, opracuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu
doprecyzowania, ktdre ekspozycje bazowe, o ktérych mowa w ust. 8, uznaje si¢ za jednorodne.

EUNB przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 10 pazdziernika 2021 r.

Komisja jest uprawniona do uzupelniania niniejszego rozporzadzenia w drodze przyjmowania regulacyjnych standar-
déw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.

Artykut 26¢

Wymogi dotyczace standaryzacji

1. Jednostka inicjujaca lub pierwotny kredytodawca musza spelniaé wymag dotyczacy zatrzymania ryzyka zgodnie
z art. 6.

2. Ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe wynikajace z sekurytyzacji i ich mozliwy wplyw na platnosci na
rzecz jednostki inicjujacej i inwestoréw muszg by¢ opisane w dokumentacji transakgji. Ryzyka te musza by¢ odpo-
wiednio ograniczane, a wszelkie Srodki podejmowane w tym celu musza by¢ ujawniane. Kazde zabezpieczenie zobo-
wigzan inwestora w ramach umowy dotyczacej ochrony kredytowej musi by¢ denominowane w tej samej walucie,
w ktérej jest denominowana platnosé z tytutu ochrony kredytowe;j.

W przypadku sekurytyzacji z wykorzystaniem SSPE kwota zobowiazan SSPE dotyczacych platnosci odsetek na rzecz
inwestor6w w kazdym terminie sptaty musi by¢ réwna kwocie przychodu SSPE ze strony jednostki inicjujgcej i wszel-
kich uméw o zabezpieczenie lub nizsza od tej kwoty.
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Pula ekspozycji bazowych moze obejmowacé wylacznie instrumenty pochodne zabezpieczajace ryzyko stép procento-
wych lub ryzyko walutowe ekspozycji bazowych Takie instrumenty pochodne sg zawierane i dokumentowane zgod-
nie ze wspSlnymi standardami w dziedzinie finanséw migdzynarodowych.

3. Wszelkie platnosci odsetek liczonych wedlug referencyjnych stép procentowych w odniesieniu do transakgji
muszg opiera¢ sie na ktérymkolwiek z ponizszych elementéw:

a) ogdlnie stosowanych rynkowych stopach procentowych lub ogélnie stosowanych stopach sektorowych, ktére odz-
wierciedlajg koszty $rodkéw pienig¢znych, a nie na zlozonych formutach lub instrumentach pochodnych;

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

Wszelkie platnosci odsetek liczonych wedtug referencyjnych stép procentowych nalezne w ramach ekspozycji bazo-
wych musza opieral si¢ na ogdlnie stosowanych rynkowych stopach procentowych lub ogédlnie stosowanych stopach
sektorowych odzwierciedlajacych koszt Srodkéw pieni¢znych, a nie na zlozonych formulach lub instrumentach
pochodnych.

4. Po wystgpieniu zdarzenia uprawniajacego do egzekwowania w odniesieniu do jednostki inicjujacej inwestorowi
zezwala si¢ na wszczecie egzekucji.

W przypadku sekurytyzacji z wykorzystaniem SSPE, gdy doreczono zawiadomienie o wszczeciu egzekucji lub wypo-
wiedzeniu umowy dotyczacej ochrony kredytowej, SSPE nie zatrzymuje zadnej kwoty Srodkéw pienigznych poza
kwotg niezbedna do zapewnienia operacyjnego funkcjonowania tej SSPE, wyplaty platnosci z tytulu ochrony za eks-
pozycje bazowe, ktérych dotyczy niewykonanie zobowiazania i ktére w chwili rozwiazania umowy sa nadal odzyski-
wane, lub systematycznej splaty inwestoréw zgodnie z warunkami umownymi sekurytyzacji.

5. Straty przypisuje si¢ wlascicielom pozycji sekurytyzacyjnych w kolejnosci wedlug uprzywilejowania transz,
poczawszy od najbardziej podporzadkowanych.

Sekwencyjng amortyzacje stosuje si¢ w odniesieniu do wszystkich transz w celu okreslenia pozostalej do splaty kwoty
transz na kazdy termin splaty, poczawszy od najbardziej uprzywilejowanej transzy.

W drodze odstgpstwa od akapitu drugiego, transakcje, ktére obejmuja niesekwencyjng kolejnos¢ platnosci, musza
zawiera¢ czynniki uruchamiajace zwigzane z dochodami z tytulu ekspozycji bazowych, powodujace powrdt do sek-
wencyjnej kolejnosci platno$ci wedlug uprzywilejowania. Takie czynniki uruchamiajace zwigzane z dochodami obej-
muj3 co najmniej:

a) zwigkszenie skumulowanej kwoty ekspozycji, ktorych dotyczy niewykonanie zobowigzania, albo zwigkszenie sku-
mulowanych strat o wigcej niz okrelony odsetek pozostajacej do splaty kwoty z tytutu portfela bazowego;

b) jeden dodatkowy, czynnik uruchamiajacy zwigzany z wystapieniem okreslonego zdarzenia w przesztosci; oraz

¢) jeden czynnik uruchamiajgcy zwiazany z wystapieniem okreslonego zdarzenia w przysztosci.

EUNB opracowuje projekt regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych specyfikacji oraz, w stosownych przy-
padkach, kalibracji czynnikéw uruchamiajacych zwiazanych z dochodami.

EUNB przedlozy Komisji projekt tych regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 30 czerwca 2021 r.

Komisja jest uprawniona do uzupelnienia niniejszego rozporzadzenia w drodze przyjmowania regulacyjnych standar-
déw technicznych, o ktérych mowa w akapicie czwartym zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.

Wraz ze splatg transz kwota zabezpieczenia réwna kwocie splaty tych transz jest zwracana inwestorom, pod warun-
kiem ze inwestorzy ci zabezpieczyli te transze.

Gdy w odniesieniu do ekspozycji bazowych wystapilo zdarzenie kredytowe, o ktérym mowa w art. 26e, a odzyskiwa-
nie wierzytelnosci w odniesieniu do tych ekspozycji nie zostato zakoficzone, kwota ochrony kredytowej pozostajaca
do splaty w dowolnym terminie ptatnosci musi by¢ co najmniej réwna niesptaconej kwocie nominalnej tych ekspozy-
¢ji bazowych pomniejszonej o kwote wszelkich platnosci okresowych dokonanych w odniesieniu do tych ekspozyciji
bazowych.
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6. W dokumentacji transakcji okresla si¢ odpowiednie postanowienia dotyczace przedterminowej splaty nalez-
nosci lub czynniki uruchamiajgce przedterminows splate naleznosci, wywolujace zakoniczenie okresu odnawialnosci,
w przypadku gdy sekurytyzacja jest sekurytyzacja odnawialng, w tym co najmniej:

a) pogorszenie jakosci kredytowej ekspozycji bazowych do lub ponizej uprzednio ustalonego progu;
b) zwigkszenie strat powyzej uprzednio ustalonego progu;

¢) niewygenerowanie wystarczajacej ilosci nowych ekspozycji bazowych spelniajacych uprzednio ustalone kryteria
jakoci kredytowej w ustalonym okresie.

7. W dokumentagji transakgji jasno okresla sie:

a) zobowigzania umowne, obowiazki i zadania jednostki obstugujacej, powiernika i innych dostawcéw ustug pomoc-
niczych, stosownie do sytuacji, a takze agenta weryfikujacego bedacego osobg trzecig, o ktdrym mowa w art. 26e
ust. 4;

b) przepisy zapewniajace zastgpienie jednostki obstugujacej, powiernika, innych dostawcéw ustug pomocniczych lub
agenta weryfikujacego bedacego osobg trzecia, o ktéorym mowa w art. 26e ust. 4, w przypadku niewykonania
zobowigzania lub niewyptacalnosci ktéregokolwiek z tych ustugodawcéw, jesli ci ustugodawcy nie sa jednostka ini-
cjujacg, w sposob nieskutkujgcy zakoriczeniem $wiadczenia tych ustug;

¢) procedury obstugi, ktére majg zastosowanie do ekspozycji bazowych w dniu zamkniecia transakeji i po tym dniu,
oraz okolicznosci, w ktérych mozna dokona¢ zmiany tych procedur;

d) normy obstugi, ktérych jednostka obstugujaca jest zobowigzana przestrzegaé przy obstudze ekspozycji bazowych
przez caly okres trwania sekurytyzacji.

8.  Jednostka obstugujaca musi mie¢ fachowa wiedzg¢ w zakresie obstugi ekspozycji o charakterze podobnym do
tych, ktére sg objete sekurytyzacja, oraz musi mie¢ dobrze udokumentowane i odpowiednie zasady, procedury i Srodki
kontroli zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do obstugi ekspozycji.

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

9.  Jednostka inicjujagca prowadzi aktualny rejestr referencyjny umozliwiajacy jej identyfikacje ekspozycji bazowych
w dowolnym czasie. W rejestrze tym okresla si¢ referencyjnych dtuznikéw, referencyjne zobowigzania, z ktérych
wynikaja ekspozycje bazowe, oraz — w odniesieniu do kazdej z ekspozycji bazowych — chroniong i pozostalg do splaty
kwote nominalng ktéra jest chroniona i ktéra pozostaje do splaty.

10. W dokumentagji transakcji okresla si¢ jasne warunki ulatwiajace terminowe rozwiazywanie konfliktéw pomie-
dzy réznymi kategoriami inwestoréw. W przypadku sekurytyzacji z wykorzystaniem SSPE jasno okresla si¢ i przy-
dziela obligatariuszom prawa glosu; wyraznie wskazuje si¢ rowniez obowiazki powiernika i innych podmiotéw maja-
cych obowiazki powiernicze wobec inwestorow.

Artykut 26d

Wymogi dotyczace przejrzystosci

1. Przed wyceng, jednostka inicjujgca udostepnia potencjalnym inwestorom dane dotyczace statycznych i dyna-
micznych historycznych wynikéw w zakresie niewykonania zobowigzan i strat, takich jak dane dotyczace zalegtosci
kredytowych i niewykonania zobowigzan, w odniesieniu do ekspozycji w znacznym stopniu podobnych do ekspozycji
bedacych przedmiotem sekurytyzacji, a takze Zrédla tych danych i podstawe twierdzenia o podobiefistwie. Dane te
obejmuja okres co najmniej pigciu lat.

2. Przed zamknigciem transakcji probka ekspozycji bazowych podlega zewne¢trznej weryfikacji prowadzonej przez
odpowiednig i niezalezng strong, w tym weryfikacji, czy ekspozycje bazowe kwalifikujg si¢ do ochrony kredytowej
w ramach umowy dotyczacej ochrony kredytowej.

3. Przed wyceng sekurytyzacji, jednostka inicjujagca udostepnia potencjalnym inwestorom model przeptywéw pie-
nig¢znych z tytulu zobowiagzan, ktéry precyzyjnie obrazuje stosunek umowny migdzy ekspozycjami bazowymi a prze-
plywem platnosci miedzy jednostka inicjujaca, inwestorami, innymi osobami trzecimi oraz w stosownych przypad-
kach SSPE, a po wycenie — udostepniaja ten model inwestorom na biezgco, a potencjalnym inwestorom na zadanie.
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4. W przypadku sekurytyzacji, w ktérej ekspozycjami bazowymi sg kredyty na nieruchomosci mieszkalne lub kre-
dyty na zakup samochodu lub umowy leasingu samochodéw, jednostka inicjujaca publikuje dostepne informacje
zwigzane z efektywnoscia Srodowiskowg aktywow finansowanych przez takie kredyty na nieruchomosci mieszkalne,
kredyty na zakup samochodu lub umowy leasingu samochodéw, jako czg$¢ informacji ujawnianych zgodnie z art. 7
ust. 1 akapit pierwszy lit. a).

W drodze odstepstwa od akapitu pierwszego jednostka inicjujgca moze, poczawszy od 1 czerwca 2021 r., podjaé
decyzje o publikowaniu dostgpnych informacji dotyczacych gtéwnych niekorzystnych skutkéw zwigzanych z akty-
wami finansowanymi przez ekspozycje bazowe dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju.

5. Jednostka inicjujaca jest odpowiedzialna za przestrzeganie przepiséw art. 7. Informacje wymagane na podstawie
art. 7 ust. 1 akapit pierwszy lit. a) sa udostgpniane potencjalnym inwestorom przed wycena na zadanie. Informacje
wymagane na podstawie art. 7 ust. 1 akapit pierwszy lit. b)-d) sa udoste¢pniane przed wycena co najmniej w formie
projektu lub we wstepnej formie. Ostateczng dokumentacje udostepnia si¢ inwestorom nie p6Zniej niz 15 dni po
zamknieciu transakdji.

6. Do dnia 10 lipca 2021 r. Europejskie Urzedy Nadzoru opracuja, poprzez Wsp6lny Komitet Europejskich Urze-
déw Nadzoru, projekty regulacyjnych standardéw technicznych zgodnie z art. 10-14 rozporzadzen (UE) nr 1093/
2010, (UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 1095/2010 dotyczacych treici, metod i prezentacji informacji, o ktérych mowa
w akapicie drugim ust. 4 niniejszego artykutu, w odniesieniu do wskaznikéw zréwnowazonego rozwoju dotyczacych
niekorzystnych skutkéw dla klimatu i innych niekorzystnych skutkéw Srodowiskowych, spotecznych i zwigzanych
z zarzgdzaniem.

W stosownych przypadkach regulacyjne standardy techniczne, o ktérych mowa w akapicie pierwszym niniejszego
ustepu odzwierciedlaja regulacyjne standardy techniczne opracowane zgodnie z upowaznieniem udzielonym europej-
skim urzedom nadzoru w rozporzadzeniu (UE) 2019/2088, w szczeg6lnosci w art. 2a i art. 4 ust. 6 i 7, lub opieraja si¢
na tych standardach.

Komisja jest uprawniona do uzupelniania niniejszego rozporzadzenia w drodze przyjmowania regulacyjnych standar-
déw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzen (UE) nr 1093/2010,
(UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 1095/2010.

Artykut 26e

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

1.  Umowa dotyczaca ochrony kredytowej obejmuje co najmniej nastepujace zdarzenia kredytowe:

a) o ktorych mowa w art. 215 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, w przypadku gdy przeniesienie ryzyka
nastepuje poprzez wykorzystanie gwarancji;

b) o ktérych mowa w art. 216 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, w przypadku gdy przeniesienie ryzyka
nastepuje poprzez wykorzystanie kredytowych instrumentéw pochodnych.

Wszystkie zdarzenia kredytowe sa dokumentowane.

Srodki wstrzymujace, w rozumieniu art. 47b rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ktére stosuje si¢ do ekspozycji bazo-
wych, nie wykluczajg uruchomienia kwalifikujacych si¢ zdarzen kredytowych.

2. Platnos¢ z tytulu ochrony kredytowej po wystapieniu zdarzenia kredytowego oblicza si¢ na podstawie rzeczy-
wistej zrealizowanej straty poniesionej przez jednostke inicjujacg lub pierwotnego kredytodawce, odzyskanej zgodnie
z ich standardowymi zasadami i procedurami w zakresie windykacji dla odpowiednich rodzajéw ekspozycji i odzwier-
ciedlonej w ich sprawozdaniach finansowych w chwili dokonywania platnosci. Ostateczna platno$¢ z tytutu ochrony
kredytowej dokonywana jest w okreslonym terminie po odzyskaniu wierzytelnosci w odniesieniu do danej ekspozycji
bazowej, jezeli odzyskanie wierzytelnosci nastgpi przed uptywem zaplanowanego kontraktowego terminu zapadal-
nosci lub przedterminowym rozwigzaniem umowy dotyczgcej ochrony kredytowej.

Platnosci okresowej z tytutu ochrony kredytowej dokonuje si¢ najpdzniej sze$¢ miesiecy po wystapieniu zdarzenia
kredytowego, o ktérym mowa w ust. 1, w przypadku gdy do korica tego szeSciomiesigcznego okresu nie zakoficzono
odzyskiwania wierzytelno$ci z tytutu strat zwiazanych z odnosna ekspozycja bazows. Platno$¢ okresowa z tytulu
ochrony kredytowej jest co najmniej kwota wyzsza od ktérejkolwiek z nastepujacych wartosci:
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a) kwoty oczekiwanych strat, ktéra jest rOwnowazna utracie wartosci odnotowanej przez jednostke inicjujaca w jej
sprawozdaniu finansowym zgodnie z obowigzujgcymi standardami rachunkowosci w chwili dokonywania plat-
nosci okresowej przy zalozeniu, ze umowa dotyczaca ochrony kredytowej nie istnieje i nie pokrywa zadnych strat;

b) w stosownych przypadkach, kwoty oczekiwanych strat okreslonej zgodnie z rozdzialem trzecim tytut drugi czesé
trzecia rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Jezeli dokonuje si¢ platnosci okresowej z tytutu ochrony kredytowej, konicowej platnosci z tytutu ochrony kredytowe;j,
o ktérej mowa w akapicie pierwszym, dokonuje si¢ w celu dostosowania okresowego rozliczenia strat do rzeczywistej
zrealizowanej straty.

Metode obliczania okresowych i koficowych platnosci z tytulu ochrony kredytowej okresla sie w umowie dotyczacej
ochrony kredytowe;.

Platno$¢ z tytutu ochrony kredytowej jest proporcjonalna do czgéci niesptaconej kwoty nominalnej odpowiedniej eks-
pozycji bazowej, ktorg objeto umowa dotyczaca ochrony kredytowe;.

Prawo jednostki inicjujacej do otrzymania platnosci z tytutu ochrony kredytowej jest egzekwowalne. Kwoty platne
przez inwestor6w na mocy umowy dotyczacej ochrony kredytowej s3 wyraznie okre$lone w umowie dotyczacej
ochrony kredytowej i ograniczone. Obliczenie tych kwot musi by¢ mozliwe w kazdych okoliczno$ciach. W umowie
dotyczacej ochrony kredytowej wyraznie okresla si¢ okolicznosci, w ktérych inwestorzy s3 zobowigzani do dokony-
wania platno$ci. Agent weryfikujacy bedacy osoba trzecia, o ktérym mowa w ust. 4, ocenia, czy takie okolicznosci

wystapily.

Kwote platnosci z tytulu ochrony kredytowej oblicza si¢ na poziomie indywidualnej ekspozycji bazowej, dla ktérej
wystapilo zdarzenie kredytowe.

3. W umowie dotyczacej ochrony kredytowej okresla si¢ maksymalny okres przedluzenia, ktéry ma zastosowanie
do odzyskiwania wierzytelno$ci w odniesieniu do ekspozycji bazowych, w zwiazku z ktérymi wystapilo zdarzenie
kredytowe, o ktérym mowa w ust. 1, w przypadku gdy odzyskiwanie wierzytelnosci nie zostato zakonczone przed
uplywem zaplanowanego prawnego terminu zapadalnosci lub przedterminowym rozwigzaniem umowy dotyczacej
ochrony kredytowe;j. Taki okres przedtuzenia nie moze by¢ dluzszy niz dwa lata. Umowa dotyczgca ochrony kredyto-
wej musi stanowié, ze do konica tego okresu przedtuzenia dokonuje si¢ koricowej platnosci z tytutu ochrony kredyto-
wej na podstawie oszacowania przez jednostke inicjujaca koficowej straty, ktéra musialaby zosta¢ odnotowana przez
te jednostke w jej Gwezesnym sprawozdaniu finansowym, przy zalozeniu, Ze umowa dotyczgca ochrony kredytowej
nie istniataby i nie pokrywataby zadnych strat.

W przypadku wypowiedzenia umowy dotyczacej ochrony kredytowej odzyskanie wierzytelnosci jest kontynuowane
w odniesieniu do wszelkich zdarzeri kredytowych, z tytulu ktérych nie dokonano platnosci i ktére mialy miejsce
przed tym wypowiedzeniem, w taki sam sposéb, jak opisano w akapicie pierwszym.

Premie z tytulu ochrony kredytowej placone w ramach umowy dotyczacej ochrony kredytowej sa uzaleznione od
pozostajacej do splaty wartosci nominalnej obstugiwanych sekurytyzowanych ekspozycji w momencie platnosci i odz-
wierciedlajg ryzyko transzy objetej ochrong. Do tych celéw w umowie dotyczacej ochrony kredytowej nie przewiduje
si¢ gwarantowanych skladek, uiszczania skladek z géry, mechanizméw dyskontowych ani innych mechanizméw,
ktére moga pozwoli¢ na unikniecie lub zmniejszenie faktycznego przypisania strat inwestorom lub na zwrot czgsci
uiszczonych skladek jednostce inicjujacej po uplywie terminu zapadalnosci transakcji.

W drodze odstgpstwa od akapitu trzeciego niniejszego ustepu platno$¢ premii z gory jest dozwolona pod warunkiem
poszanowania zasad pomocy panstwa, jezeli system gwarancji jest szczegétowo okreslony w prawie krajowym pan-
stwa czlonkowskiego i korzysta z kontrgwarancji ktéregokolwiek z podmiotéw wymienionych w art. 214 ust. 2
lit. a)—d) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

W dokumentacji transakeji opisuje si¢ sposéb obliczania premie z tytulu ochrony kredytowej oraz ewentualnych
kupondéw odsetkowych w odniesieniu do kazdej daty platnosci w okresie trwania sekurytyzacji.

Prawa inwestoréw do otrzymania premii z tytutu ochrony kredytowej sa egzekwowalne.
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4. Przed data zamknigcia transakeji jednostka inicjujaca wyznacza agenta weryfikujacego bedacego osobg trzecia.
W odniesieniu do kazdej ekspozycji bazowej, dla ktdrej wystosowano zawiadomienie o zdarzeniu kredytowym,
Agent weryfikujacy bedacy osobg trzecig weryfikuje co najmniej wszystkie ponizsze elementy:

a) czy zdarzenie kredytowe, o ktérym mowa w zawiadomieniu o zdarzeniu kredytowym, jest zdarzeniem kredyto-
wym okre$lonym w warunkach umowy dotyczacej ochrony kredytowej;

b) czy ekspozycja bazowa zostala wlgczona do portfela referencyjnego w chwili wystapienia danego zdarzenia kredy-
towego;

¢) czy ekspozycja bazowa spelniata kryteria kwalifikowalno$ci w chwili wlaczenia jej do portfela referencyjnego;

d) w przypadku gdy ekspozycja bazowa zostala dodana do sekurytyzacji w wyniku uzupelnienia — czy takie uzupel-
nienie spelnialo wlasciwe dla niego warunki;

e) czy ostateczna kwota straty jest zgodna ze stratg wykazang przez jednostke inicjujaca w jej rachunku zyskéw
istrat;

f) ze w chwili dokonywania koficowej platnosci z tytutu ochrony kredytowej, straty w odniesieniu do ekspozycji
bazowych zostaly prawidlowo przypisane inwestorom.

Agent weryfikujacy bedacy osobg trzecig jest niezalezny od jednostki inicjujacej i inwestoréw oraz, w stosownych
przypadkach, od SSPE i musi zaakceptowal powierzenie mu roli agenta weryfikujacego bedacego osobg trzecia przed
datg zamknigcia transakji.

Agent weryfikujacy bedacy osoba trzecig moze przeprowadzi¢ weryfikacje na podstawie préby, a nie na podstawie
kazdej indywidualnej ekspozycji bazowej, dla ktdrej wnioskuje sie o platno$c z tytutu ochrony kredytowej. Inwestorzy
mogg jednak wnioskowac o weryfikacje kwalifikowalnosci konkretnych ekspozycji bazowych, jezeli nie s3 zadowoleni
z weryfikacji dokonanej na podstawie préby.

Jednostka inicjujaca zawiera w dokumentacji transakcji zobowiazanie do dostarczenia agentowi weryfikujagcemu beda-
cemu osobg trzecig wszystkich informacji niezbgdnych do weryfikacji wymogéw okreslonych w akapicie pierwszym.

5. Jednostka inicjujaca nie moze zakonczy¢ transakcji przed jej planowanym terminem zapadalnosci z jakiegokol-
wiek innego powodu niz ktérekolwiek z ponizszych zdarzen:

a) niewyplacalno$¢ inwestora;

b) niewyplacenie przez inwestora jakichkolwiek kwot naleznych z tytulu umowy dotyczacej ochrony kredytowej lub
naruszenie przez niego jakichkolwiek istotnych zobowigzan okre$lonych w dokumentach dotyczacych transakeji;

¢) istotne zdarzenia o charakterze regulacyjnym, w tym:

(i) istotne zmiany w prawie Unii lub prawie krajowym, istotne zmiany wprowadzone, w stosownych przypad-
kach, przez wlasciwe organy w oficjalnie opublikowanych wykladniach tych przepiséw lub istotne zmiany
w sposobie opodatkowania lub ksiggowania transakeji, ktore maja istotny niekorzystny wplyw na efektywnosé
ekonomiczng transakcji, w kazdym przypadku w poréwnaniu z sytuacja przewidywana w chwili zawierania
transakgji, i ktorych nie mozna bylo w tym czasie w sposéb racjonalny przewidzie¢;

(ii) stwierdzenie przez wlasciwy organ, ze jednostka inicjujgca lub dowolna jednostka z nig powigzana nie jest lub
przestala by¢ uprawniona do uznania przeniesienia istotnej czesci ryzyka kredytowego w zwiazku z sekuryty-
zacja zgodnie z art. 245 ust. 2 lub 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

d) skorzystanie z prawa opcji wykupu instrumentu w danym momencie (time call), gdy czas mierzony od daty
zamkniecia transakcji jest rowny lub wigkszy niz Sredni wazony okres trwania pierwotnego portfela referencyj-
nego na dzien zamkniecia transakeji;

e) skorzystanie z prawa opcji odkupu koficowego okreslonej w art. 242 pkt 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

f) w przypadku ochrony kredytowej nierzeczywistej inwestor nie moze juz by¢ uznawany za kwalifikowalnego
dostawce ochrony kredytowej zgodnie z wymogami okreslonymi w ust. 8.
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W dokumentacji transakgji okresla sig, czy ktorekolwiek z praw dotyczacych odkupu, o ktorych mowa w lit. d) i e),
uwzgledniono w danej transakji oraz jak te prawa s ustrukturyzowane.

Do celow lit. d), opcji wykupu typu time call nie strukturyzuje si¢ w celu uniknigcia alokowania strat do pozycji popra-
wiajacych jakos§¢ kredytowa w lub innych pozycji posiadanych przez inwestoréw ani w jakimkolwiek innym celu
majacym zapewnic poprawe jakosci kredytowe;.

W przypadku wykonania opcji wykupu typu time call, jednostki inicjujgce powiadamiajg wlasciwe organy, w jaki spo-
s6b spelniono wymdg, o ktérym mowa w akapicie drugim i trzecim, wraz z uzasadnieniem wykorzystania opcji
wykupu typu time call i wiarygodnym sprawozdaniem wykazujacym, ze powodem wykonania tej opcji nie jest pogor-
szenie jako$ci aktywdw bazowych.

W przypadku ochrony kredytowej rzeczywistej, po rozwigzaniu umowy dotyczacej ochrony kredytowej, zabezpiecze-
nie zwraca si¢ inwestorom w kolejnosci uprzywilejowania transz, zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa upadtos-
ciowego majacymi zastosowanie do jednostki inicjujacej.

6. Inwestorzy nie moga zakoriczy¢ transakcji przed jej planowanym terminem zapadalnodci z jakiegokolwiek
innego powodu niz nieoplacenie premie z tytutu ochrony kredytowej lub inne istotne naruszenie zobowigzan umow-
nych przez jednostke inicjujaca.

7 Jednostka inicjujaca moze zobowiazac si¢ do zastosowania syntetycznej marzy nadwyzkowej, ktéra jest dostepna
dla inwestoréw jako forma poprawy jakosci kredytowej, jezeli spetnione sg wszystkie ponizsze warunki:

a) kwota syntetycznej marzy nadwyzkowej, ktérg jednostka inicjujgca zobowigzuje si¢ zastosowal jako forma
poprawy jakosci kredytowej w kazdym okresie platnosci, jest okreslona w dokumentacji transakeji i wyrazona
jako staly procent catkowitego pozostajacego do splaty salda portfela na poczatku danego okresu platnosci (stata
syntetyczna marza nadwyzkowa);

b) syntetyczna marza nadwyzkowa, ktéra nie zostanie wykorzystana do pokrycia strat kredytowych powstatych
w kazdym okresie platnosci, jest zwracana jednostce inicjujacej;

¢) w przypadku jednostek inicjujacych stosujacych metode IRB, o ktérej mowa w art. 143 rozporzadzenia (UE) nr 575/
2013, catkowita zadeklarowana kwota na rok nie moze by¢ wyzsza niz jednoroczne regulacyjne kwoty oczekiwa-
nych strat z tytulu portfela bazowego wszystkich ekspozycji bazowych na ten rok obliczone zgodnie z art. 158
tego rozporzadzenia;

d) w przypadku jednostek inicjujacych niestosujacych metody IRB, o ktérej mowa w art. 143 rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013, metoda obliczenia jednorocznej kwoty oczekiwanych strat z tytulu portfela bazowego jest
wyraznie ustalona w dokumentacji transakgji;

e) warunki ustanowione w niniejszym ustepie sa okreslone w dokumentacji transakgji.
8. Umowa dotyczgca ochrony kredytowej musi spelnia¢ jeden z nastepujacych warunkow:

a) gwarancje spelniajagca wymogi okreslone w rozdziale 4 tytul II czes¢ trzecia rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
dzigki ktorej ryzyko kredytowe jest przenoszone na jeden z podmiotéw wymienionych w art. 214 ust. 2 lit. a)—d)
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, pod warunkiem Ze ekspozycje wobec inwestora kwalifikuja si¢ do wagi ryzyka
réwnej 0 % zgodnie z rozdzialem 2 tytut IT czg$¢ trzecia tego rozporzadzenia;

b) gwarancje spelniajacg wymogi okre$lone w rozdziale 4 tytul II cz¢$¢ trzecia rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
ktora jest objeta kontrgwarancja jednego z podmiot6w, o ktérych mowa w lit. a) niniejszego ustepu;

¢) inna forme ochrony kredytowej, niewymieniong w lit. a) i b) niniejszego ustepu, w formie gwarancji, kredytowych
instrumentéw pochodnych lub obligacji powigzanych z ryzykiem kredytowym, ktére spelniaja wymogi okreslone
w art. 249 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, pod warunkiem ze zobowigzania inwestora posiadaja zabezpiecze-
nie spelniajgce wymogi okreslone w ust. 9 i 10 niniejszego artykutu.

9. W odniesieniu do drugiego rodzaju ochrony kredytowej, o ktérym mowa w ust. 8 lit. c), spelnione muszg by¢
nastepujgce wymogi:

a) prawo jednostki inicjujacej do wykorzystania zabezpieczenia w celu wypelnienia zobowigzan platniczych inwesto-
réw w zakresie ochrony kredytowej jest egzekwowalne, a egzekwowalno$¢ tego prawa jest zapewniona przez
odpowiednie uzgodnienia dotyczace zabezpieczenia;

b) prawo inwestoréw do zwrotu kazdego zabezpieczenia, ktére nie zostalo wykorzystane do realizacji platnosci
z tytutu ochrony kredytowej, jest egzekwowalne w przypadku, gdy dojdzie do odwrdcenia sekurytyzacji, lub
w przypadku amortyzacji poszczegdlnych transz;

¢) w przypadku gdy zabezpieczenie inwestuje si¢ w papiery wartosciowe, w dokumentacji transakcji okreslone sg
kryteria kwalifikowalnosci i uzgodnienia dotyczace przechowywania takich papieréw warto$ciowych.
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W dokumentagji transakeji okresla si¢, czy inwestorzy w dalszym ciagu sg narazeni na ryzyko kredytowe jednostki ini-
cjujacej.

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

10.  Jezeli zgodnie z ust. 8 lit. ¢) niniejszego artykulu udzielono ochrony kredytowej w innej formie, wowczas jed-
nostka inicjujgca oraz inwestor maja prawo do skorzystania z zabezpieczenia wysokiej jakosci w jednej z ponizszych
form:

a) zabezpieczenie w postaci dluznych papieréw wartosciowych, ktérym przypisuje si¢ wage ryzyka rownag 0 %, o kté-
rych mowa w rozdziale 2 tytul II cz¢$¢ trzecia rozporzadzenia (UE) nr 575/201 3, spelniajacych wszystkie ponizsze
warunki:

(i) te dluzne papiery wartoSciowe majg maksymalny rezydualny termin zapadalnosci wynoszacy trzy miesigce,
ktéry nie moze by¢ dluzszy niz okres pozostaly do kolejnego terminu platnosci;

(i) te dluzne papiery wartosciowe moga by¢ wykupione i zamienione na gotdwke w kwocie réwnej pozostajacej
kwocie naleznosci w ramach transzy chronionej;

(i) te dtuzne papiery warto$ciowe sg przechowywane przez powiernika niezaleznego od jednostki inicjujacej
i inwestoréw;

b) zabezpieczenie w formie Srodkéw pienieznych przechowywanych w instytucji kredytowej bedacej osoba trzecia ze
stopniem jakosci kredytowej réwnym 3 lub wigcej, zgodnie z przyporzadkowaniem ustanowionym w art. 136 roz-
porzadzenia (UE) nr 575/2013.

Na zasadzie odstepstwa od akapitu pierwszego niniejszego ustepu, z zastrzezeniem wyraznej zgody wyrazonej w osta-
tecznej dokumentacji transakcji przez inwestora po przeprowadzeniu analizy due diligence zgodnie z art. 5 niniej-
szego rozporzadzenia, w tym oceny wszelkich istotnych ekspozycji na ryzyko kredytowe kontrahenta, wylacznie jed-
nostka inicjujgca moze skorzystaé z zabezpieczenia wysokiej jakosci w formie Srodkéw pienieznych zdeponowanych
u jednostki inicjujacej lub jednego z jej podmiotéw powiazanych kwalifikujgcych sie co najmniej do stopnia jakosci
kredytowej wynoszacego 2 zgodnie z przyporzadkowaniem okreslonym w art. 136 rozporzadzenia (UE) nr 575/
2013.

Wiasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 29 ust. 5 moga, po konsultacji z EUNB, zezwoli¢ na zabezpieczenie w for-
mie $rodkéw pienigznych zdeponowanych u jednostki inicjujacej lub jednego z jej podmiotéw powiazanych, kwalifi-
kujacych si¢ do stopnia jakosci kredytowej wynoszacego 3, pod warunkiem Ze mozna udokumentowa¢ trudnosci ryn-
kowe, obiektywne przeszkody zwigzane ze stopniem jakosci kredytowej przypisanym pafnistwu czlonkowskiemu danej
instytucji lub znaczace potencjalne problemy z koncentracja w danym panstwie cztonkowskim ze wzgledu na zastoso-
wanie wymogu minimalnego stopnia jakosci kredytowej wynoszacego 2, o ktérym mowa w akapicie drugim.

Jezeli instytucja kredytowa bedaca osobg trzecia lub jednostka inicjujaca lub jeden z jej podmiotéw powigzanych prze-
staje kwalifikowal si¢ do minimalnego stopnia jakosci kredytowej, zabezpieczenie przekazuje si¢ w terminie dziewie-
ciu miesigcy zewnetrznej instytucji kredytowej, ktéra posiada stopien jakosci kredytowej wynoszacy lub przekracza-
jacy 3, lub inwestuje si¢ je w papiery wartosciowe spelniajace kryteria okreslone w akapicie pierwszym lit. a).

Wymogi okreslone w niniejszym ustepie uznaje si¢ za spelnione w przypadku inwestycji w obligacje powigzane z ryzy-
kiem kredytowym emitowane przez jednostke inicjujaca, zgodnie z art. 218 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

EUNB monitoruje stosowanie praktyk w zakresie zabezpieczenia okreslonych w niniejszym artykule, zwracajac szcze-
g6Ing uwage na ryzyko kredytowe kontrahenta i inne ryzyka gospodarcze i finansowe ponoszone przez inwestorow
w wyniku takich praktyk w zakresie zabezpieczenia.

EUNB przedstawia Komisji sprawozdanie ze swoich ustalen do dnia 10 kwietnia 2023 r.

Do dnia 10 pazdziernika 2023 r. Komisja, na podstawie tego sprawozdania EUNB, przedkiada Parlamentowi Europej-
skiemu i Radzie sprawozdanie ze stosowania niniejszego artykulu, ze szczeg6lnym uwzglednieniem ryzyka nadmier-
nego narastania ryzyka kredytowego kontrahenta w systemie finansowym, wraz z wnioskiem ustawodawczym doty-
czacym, w stosownych przypadkach, zmiany niniejszego artykulu.”;
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11) wart. 27 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) wust. 1 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany, akapity pierwszy i drugi otrzymuja brzmienie:

LJednostki inicjujace i jednostki sponsorujace wspdlnie zglaszaja ESMA — za pomocg szablonu, o ktérym mowa
w ust. 7 niniejszego artykutu — sytuacje, w ktérej sekurytyzacja spetia wymogi art. 19-22, art. 23-26 lub
art. 26a—26e (»zgloszenie STS«). W przypadku programu ABCP tylko jednostka sponsorujgca odpowiada za zglo-
szenie o programie oraz o transakcjach ABCP w ramach tego programu, spelniajacych wymogi art. 24. W przy-
padku sekurytyzacji syntetycznej tylko jednostka inicjujgca odpowiada za zgloszenie.

Zgtoszenie STS obejmuje wyja$nienie przedstawione przez jednostke inicjujacg i jednostke sponsorujacg dotyczace
sposobu spelnienia kryteriow STS okre§lonych w art. 20-22, art. 24-26 lub art. 26b-26¢.”;

b) wust. 2 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
(i) w akapicie pierwszym zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

Jednostka inicjujaca, jednostka sponsorujaca lub SSPE mogg korzysta¢ z ustug osoby trzeciej upowaznionej
zgodnie z art. 28 do oceny zgodnosci sekurytyzacji z art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a-26e.”;

(i) w akapicie drugim zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

W przypadku gdy jednostka inicjujaca, jednostka sponsorujgca lub SSPE korzystaja z uslug osoby trzeciej
upowaznionej na mocy art. 28 do oceny zgodnosci danej sekurytyzacji z art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a-
26¢, zgloszenie STS obejmuje o§wiadczenie stwierdzajace, ze zgodnos¢ z kryteriami STS zostala potwierdzona
przez t¢ upowazniong osobg trzecig.”;

¢) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4.  Jezeli sekurytyzacja przestala spelnia¢ wymogi ustanowione w art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a-26e, jed-
nostka inicjujgca i w stosownych przypadkach jednostka sponsorujgca natychmiast zglaszajg to ESMA oraz infor-
mujg swoje wlasciwe organy.”;

d) ust. 5 zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

,ESMA prowadzi na swojej urzedowej stronie internetowej wykaz wszystkich sekurytyzacji, w odniesieniu do kt6-
rych jednostki inicjujgce i jednostki sponsorujgce zglosily mu, ze sekurytyzacje te spelniaja wymogi ustanowione
w art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a-26¢.”;

e) ust. 6 akapit drugi otrzymuje brzmienie:
,ESMA przedlozy Komisji te projekty regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 10 pazdziernika 2021 r.”;
f) ust. 7 akapit drugi otrzymuje brzmienie:
,ESMA przedlozy Komisji te projekty wykonawczych standardéw technicznych do dnia 10 pazdziernika 2021 r.”;
12) wart. 28 ust. 1 zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

,1. Osoba trzecia, o ktdrej mowa w art. 27 ust. 2, jest upowazniona przez wlasciwy organ do oceny zgodnosci
sekurytyzacji z kryteriami STS okreslonymi w art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a—26e.”;

13) wart. 29 ust. 5 zdanie drugie otrzymuje brzmienie:

,Pafistwa cztonkowskie informujg Komisje i ESMA o wyznaczeniu wlaSciwych organdéw na podstawie niniejszego
ustepu do dnia 10 paZzdziernika 2021 r. Do momentu wyznaczenia wla$ciwego organu nadzorujacego przestrzeganie
wymogoéw ustanowionych w art. 26a-26e, wlasciwy organ, wyznaczony do nadzorowania przestrzegania wymogow
ustanowionych w art. 18-27, majacych zastosowanie na dzien 8 kwietnia 2021 r., nadzoruje réwniez przestrzeganie
wymogéw ustanowionych w art. 26a-26e.”;



6.4.2021 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 116/21

14) wart. 30 ust. 2wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) lit. a) otrzymuje brzmienie:

,a) procesy i mechanizmy stuzace prawidlowemu biezgcemu pomiarowi i zatrzymaniu istotnego udzialu gospo-
darczego netto zgodnie z art. 6 ust. 1 oraz gromadzeniu i terminowemu ujawnianiu wszystkich informacji
udostepnianych zgodnie z art. 7;7

b) dodaje sig liter¢ w brzmieniu:
,aa) w odniesieniu do ekspozycji, ktdre nie stanowig czesci sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych:
(i) kryteria przyznawania kredytu stosowane do ekspozycji obstugiwanych zgodnie z art. 9;

(ii) nalezyte standardy wyboru i wyceny stosowane do ekspozycji bazowych bedacych ekspozycjami nieob-
stugiwanymi, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 akapit drugi;”;

¢) dodaje sig litery w brzmieniu:

,d) w odniesieniu do sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych — procesy i mechanizmy zapewniajace zgodnos¢
z art. 9 ust. 1 zapobiegajace naduzywaniu odstepstwa przewidzianego w art. 9 ust. 1 akapit drugi;

e) w odniesieniu do sekurytyzacji bilansowych STS — procesy i mechanizmy zapewniajace zgodnos¢ z art. 26b—
26e.”;

15) art. 31 otrzymuje brzmienie:

JArtykut 31

Nadzor makroostrozno$ciowy nad rynkiem sekurytyzacji

1. W granicach swojego mandatu ERRS jest odpowiedzialna za nadzér makroostroznosciowy nad unijnym ryn-
kiem sekurytyzacji.

2. Aby przyczynic si¢ do zapobiegania systemowym ryzykom dla stabilnosci finansowej w Unii, ktére wynikaja ze
zmian w ramach systemu finansowego, lub przyczynic si¢ do ograniczania tych ryzyk, z uwzglednieniem zmian o cha-
rakterze makroekonomicznym, tak aby unika¢ okreséw powszechnie wystepujacej trudnej sytuacji finansowej, ERRS
stale monitoruje rozwdj sytuacji na rynkach sekurytyzacji. W przypadku gdy ERRS uzna to za konieczne i co najmniej
co trzy lata, ERRS — we wspolpracy z EUNB — publikuje sprawozdanie na temat wplywu rynku sekurytyzacji na stabil-
nos$¢ finansows, w celu zwrécenia uwagi na ryzyka dla stabilnosci finansowe;.

3. Z zastrzezeniem ust. 2 niniejszego artykutu i sprawozdania, o ktérym mowa w art. 44, ERRS, w Scistej wsp6t-
pracy z Europejskimi Urzedami Nadzoru, opublikuje do dnia 31 grudnia 2022 r. sprawozdanie oceniajgce skutki
wprowadzenia sekurytyzacji bilansowych STS dla stabilnosci finansowej oraz wszelkie potencjalne rodzaje ryzyka sys-
temowego, takie jak na przyklad ryzyko wynikajace z koncentracji i wzajemnych powigzan miedzy niepublicznymi
sprzedawcami ochrony kredytowe;.

W sprawozdaniu ERRS, o ktérym mowa w akapicie pierwszym zostana uwzglednione szczegélne cechy sekurytyzacji
syntetycznej, a mianowicie jej typowy indywidualny i prywatny charakter na rynkach finansowych, oraz zostanie
w nim przeanalizowane, czy zasady traktowania sekurytyzacji bilansowej STS sprzyjaja ogdlnej redukeji ryzyka w sys-
temie finansowym i lepszemu finansowaniu gospodarki realnej.

Przygotowujac sprawozdanie, ERRS korzysta z réznych odpowiednich Zrédel danych, takich jak:

a) dane gromadzone przez wlasciwe organy zgodnie z art. 7 ust. 1;

b) wyniki przegladow przeprowadzonych przez wlasciwe organy zgodnie z art. 30 ust. 2; oraz

¢) dane przechowywane w repozytoriach sekurytyzacji zgodnie z art. 10.

4. Zgodnie z art. 16 rozporzadzenia (UE) nr 1092/2010 ERRS wydaje ostrzezenia oraz, w stosownych przypad-

kach, zalecenia dotyczace dziataf naprawczych w odpowiedzi na ryzyka, o ktérych mowa w ust. 2 i 3 niniejszego arty-
kulu, w tym dotyczgce zasadnosci zmiany pozioméw zatrzymania ryzyka lub innych $rodkéw makroostroznoscio-

wych.
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W terminie trzech miesi¢cy od dnia przekazania zalecenia, jego adresat, zgodnie z art. 17 rozporzadzenia (UE) nr 1092/
2010, przekazuje Parlamentowi Europejskiemu, Radzie, Komisji i ERRS informacje na temat dziatari podjetych przez
adresata w odpowiedzi na to zalecenie oraz przedstawia odpowiednie uzasadnienie w przypadku kazdego niepodjecia
dzialan.”;

16) wart. 32 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) ust. 1 lit. ¢) otrzymuje brzmienie:

,€) sekurytyzacja jest oznaczona jako sekurytyzacja STS, a jednostka inicjujgca, jednostka sponsorujgca lub SSPE
tej sekurytyzacji nie spetnity wymogow okreslonych w art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a-26e;”;

b) w ust. 2 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
(i) lit. d) otrzymuje brzmienie:

,d) w przypadku naruszenia, o ktérym mowa w ust. 1 akapit pierwszy lit. e) lub f) niniejszego artykutu — tym-
czasowy zakaz wobec jednostki inicjujacej i jednostki sponsorujgcej uniemozliwiajacy im zglaszanie na
podstawie art. 27 ust. 1, ze sekurytyzacja spelnia wymogi okreslone w art. 19-22, art. 23-26 lub
art. 26a-26e.”;

(i) lit. h) otrzymuje brzmienie:

,h) w przypadku naruszenia, o ktérym mowa w ust. 1 akapit pierwszy lit. h) niniejszego artykutu — tymcza-
sowe cofnigcie upowaznienia, o ktéorym mowa w art. 28, osobie trzeciej upowaznionej do oceny zgod-
nosci sekurytyzacji z art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26a—26e.”;

17) dodaje sie artykul w brzmieniu:

“Artykut 43a

Przepisy przejsciowe dotyczacy bilansowych sekurytyzacji STS

1. W odniesieniu do sekurytyzacji syntetycznych, dla ktérych umowa dotyczaca ochrony kredytowej weszta
w zycie przed dniem 9 kwietnia 2021 r., jednostki inicjujace oraz SSPE moga uzywaé oznaczenia ,STS” lub ,prosta,
przejrzysta i standardowa” badZ oznaczenia, ktdre odsyla bezposrednio lub posrednio do tych terminéw, wylacznie
wowczas, gdy w chwili przekazania zgloszenia, o ktérym mowa w art. 27 ust. 1, spelnione s3 wymogi okreslone
w art. 18 oraz warunki okreslone w ust. 3 niniejszego artykulu.

2. Do dnia rozpoczgcia stosowania regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w art. 27 ust. 6, jed-
nostki inicjujace, do celow wypelnienia obowigzku okreslonego w art. 27 ust. 1, udostepniajag ESMA niezbedne infor-
macje w formie pisemne;j.

3. Sekurytyzacje, w przypadku ktérych poczatkowe pozycje sekurytyzacyjne zostaly utworzone przed dniem
9 kwietnia 2021 r., uznaje si¢ za sekurytyzacje STS, pod warunkiem ze:

a) w momencie tworzenia pierwotnych pozycji sekurytyzacyjnych spelnialy one wymogi okreslone w art. 26b ust. 1-
5,7-9111-12, art. 26c ust. 1 i 3, art. 26e ust. 1, art. 26e ust. 2 akapit pierwszy, art. 26e ust. 3 akapit trzeci
i czwarty oraz art. 26e ust. 6-9; oraz

b) w momencie zgloszenia, o ktérym mowa w art. 27 ust. 1, spelniaja wymogi okreslone w art. 26b ust. 6 i 10,
art. 26¢ ust. 2 i ust. 4-10, art. 26d ust. 1-5, art. 26e ust. 2 akapity od drugiego do sidédmego, art. 26e ust. 3 akapit
pierwszy, drugi i pigty oraz art. 26e ust. 4-5.

4. Do celéw ust. 3 lit. b) niniejszego artykulu zastosowanie ma, co nastepuje:

a) wart. 26d ust. 2 zwrot ,przed zamknigciem transakcji” odczytuje si¢ jako ,przed zgloszeniem na podstawie art. 27
ust. 17

b) wart. 26d ust. 3 zwrot ,przed wyceng sekurytyzacji” odczytuje si¢ jako ,przed zgloszeniem na podstawie art. 27
ust. 17
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¢) wart. 26d ust. 5:
(i) w zdaniu drugim zwrot ,przed wyceng” odczytuje si¢ jako ,przed zgloszeniem na podstawie art. 27 ust. 17

(i) w zdaniu trzecim zwrot ,przed wyceng co najmniej w formie projektu lub we wstepnej formie” odczytuje si¢
jako ,przed zgloszeniem na podstawie art. 27 ust. 17;

(ili) wymog okreslony w zdaniu czwartym nie ma zastosowania;

(iv) odniesienia do zgodnosci z art. 7 rozumie si¢ tak, jak gdyby art. 7 mial zastosowanie do tych sekurytyzacji
niezaleznie od art. 43 ust. 1.”;

18) wart. 44 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) w akapicie pierwszym dodaje si¢ litere w brzmieniu:
,€) polozenia geograficznego SSPE”;
b) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,W oparciu o informacje przekazywane Komisji co trzy lata na podstawie lit. €) Komisja przedstawia ocene przy-
czyn, dla ktérych nastapil wybor lokalizacji, w tym — pod warunkiem dostgpnosci informacji — oceng tego, do
jakiego stopnia istnienie korzystnego systemu podatkowego i regulacyjnego odgrywa kluczows role.”;

19) uchyla si¢ art. 45 rozporzadzenia;

20) dodaje si¢ artykul w brzmieniu:
JArtykut 45a

Ustanowienie ram zréwnowazonej sekurytyzacji

1.  Dodnia 1 listopada 2021 r. EUNB, w Scislej wspotpracy z ESMA i EIOPA, publikuje sprawozdanie na temat usta-
nowienia szczeg6towych ram zréwnowazonej sekurytyzacji na potrzeby uwzglednienia w niniejszym rozporzadzeniu
wymogow przejrzystosci zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem. Sprawozdanie to w sposob nalezyty ocenia
w szczeg6lnosci:

a) stosowanie proporcjonalnych wymogéw dotyczacych ujawniania informacji oraz nalezytej starannosci w odniesie-
niu do ewentualnego pozytywnego i negatywnego wplywu aktywéw finansowanych przez ekspozycje bazowe na
czynniki zréwnowazonego rozwoju;

b) tre$¢, metody i prezentacje informacji w odniesieniu do wskaznikéw zréwnowazonego rozwoju dotyczacych
pozytywnego i negatywnego wplywu na kwestie sSrodowiskowe, spoleczne i zwigzane z zarzadzaniem;

¢) sposéb ustanawiania szczegétowych ram zréwnowazonej sekurytyzacji, ktore odzwierciedlaja produkty finansowe
objete art. 8 i 9 rozporzadzenia (UE) 2019/2088 lub opierajg si¢ na nich oraz uwzgledniaja w stosownych przy-
padkach rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 *;

d) ewentualny wplyw ram zréwnowazonej sekurytyzacji na stabilno$¢ finansowa, rozwoj unijnego rynku sekurytyza-
¢ji oraz zdolnos¢ do kredytéw bankowych.

2. Przy sporzadzaniu sprawozdania, o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, EUNB w stosownych przypad-
kach odzwierciedla wymogi przejrzystosci ustanowione w art. 3, 4, 7, 8 i 9 rozporzadzenia (UE) 2019/2088 lub
opiera si¢ na nich, a takze zwraca si¢ o wklad do Europejskiej Agencji Srodowiska i Wspdlnego Centrum Badawczego
Komisji Europejskiej.

3. Wraz ze sprawozdaniem z przegladu, o ktérym mowa w art. 46, Komisja — w oparciu o sprawozdanie EUNB,
o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykulu — przedklada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie na
temat ustanowienia szczegblowych ram zréwnowazonej sekurytyzacji. Sprawozdaniu Komisji, w stosownych przy-
padkach, towarzyszy wniosek ustawodawczy.

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowie-
nia ram ulatwiajacych zréwnowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (Dz.U. L 198
2 22.6.2020,s. 13).%;
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21) art. 46 akapit drugi otrzymuje brzmienie:
a) lit. f) otrzymuje brzmienie:

) wdrozenie wymog6w ustanowionych w art. 22 ust. 4 i art. 26d ust. 4 oraz to, czy mozna je rozszerzy¢ na seku-
rytyzacje, w ktérych ekspozycjami bazowymi nie sg kredyty na nieruchomosci mieszkalne ani kredyty na
zakup samochodu lub umowy leasingu samochodéw, z mysla o wlaczeniu do gléwnego nurtu ujawniania
informacji dotyczacych kwestii sSrodowiskowych i spotecznych oraz informacji dotyczacych zarzadzania;”;

b) dodaje sig liter¢ w brzmieniu:

) mozliwosci dalszej standaryzacji i wprowadzenia dalszych wymogéw w zakresie ujawniania informacji
w $wietle ewolucji praktyk rynkowych, zwlaszcza przez stosowanie szablonéw zaréwno w przypadku sekury-
tyzacji tradycyjnych, jak i syntetycznych, w tym sekurytyzacji prywatnych dostosowanych do indywidualnych
potrzeb, w przypadku ktérych nie ma koniecznosci sporzadzania prospektu emisyjnego zgodnie z rozporza-
dzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 *.

*  Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie pros-
pektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.U. L 168 z 30.6.2017,
5. 12).

Artykut 2
Wejscie w Zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie trzeciego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

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

Sporzadzono w Brukseli dnia 31 marca 2021 r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
D.M. SASSOLI A.P. ZACARIAS
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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