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! Dyrektywa Parlamentu

Zmiana Dyrektywy w sprawie wymogow kapitatowych
Europejskiego i Rady 2009/111/WE (,CRD 2") w sprawie sekurytyzacji — ekspozycji na
przetransferowane ryzyko kredytowe - wymaga opracowania przez Komitet Europejskich
Organow Nadzoru Bankowego (CEBS) wytycznych stuzacych konwergencji praktyk
nadzorczych w zwigzku art. 122a, w tym w zakresie srodkéw podejmowanych w przypadku
naruszenia obowigzku nalezytej starannosci oraz wymogdéw w zakresie zarzadzania
ryzykiem.

Opracowanie wytycznych w sprawie wdrozenia wymogdéw dotyczacych utrzymania przez
jednostke inicjujgca, sponsorujaca lub pierwotnego kredytodawce, a takze w zakresie
praktyk nalezytej starannosci lub zarzadzania ryzykiem, ktére muszg by¢ stosowane przez
bank w ramach inwestowania w pozycje sekurytyzowane, uwaza sie za istotny element
procesu odbudowy zaufania na rynkach sekurytyzacji, wspierajacy jednoczesnie odbudowe

dodatkowych zrédet finansowania na rzecz gospodarki realnej.

Niniejsze opracowanie stanowi odpowiedz na wniosek zawarty w ust. 10 art. 122a
dotyczacym przygotowania przez CEBS wytycznych stuzacych wzmocnieniu konwergencji

praktyk nadzorczych zgodnie z postanowieniami tego artykutu.

Wytyczne majq na celu przedstawienie ogdlnych wnioskéw dotyczacych zastosowania art.
122a oraz wyjasnienie poszczegdlnych aspektow szczegdtowo sformutowanych wymogow.

Niniejsze wytyczne przedstawiajq analize kolejnych ustepdw, zgodnie z trescig Dyrektywy.

Cele i metodologia

Cele niniejszych wytycznych obejmujq:

1. osiggniecie porozumienia wsrdd wiasciwych organéw w UE w kwestii wdrozenia i

zastosowania art. 122a; oraz

! Dyrektywa w sprawie wymogdéw kapitatowych (CRD) to techniczne okres$lenie, obejmujace
znaczeniowo Dyrektywe 2006/48/WE oraz Dyrektywe 2006/49/WE. Nalezy zauwazy¢, ze z zasady
wszelkie odniesienia do ,Dyrektywy 2006/48/WE" oraz ,Dyrektywy 2006/49/EW” lub ,CRD"” odnoszg
sie do zmienionych wersji Dyrektyw, przy czym artykut CRD przywotany w niniejszych Wytycznych
odnosi sie do zmienionych Dyrektyw. Dyrektywa zmieniajaca (Dyrektywa 2009/111/WE) zostata
opublikowana 17 |listopada 2009 r. i dostepna jest pod adresem: http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2009:302:0097:0119:EN:PDF. Komisja
opublikowata takze skonsolidowang wersje Dyrektywy 2006/48/WE; zawiera ona tres¢ art. 122a,
jednakze nie zawiera Preambuty oméwionej w niniejszych Wytycznych.



2. zapewnienie wiekszej przejrzystosci dla uczestnikow rynku w celu wspierania bankéw

w zgodnosci z odpowiednimi wymogami Dyrektywy.

Wytyczne przedstawione w niniejszym opracowaniu nie stanowig w zamysle kompletnego
zbioru zasad, a raczej uzupetniajg nowe postanowienia CRD w art. 122a, tam, gdzie
dodatkowe wskazoéwki sg, zdaniem CEBS, konieczne lub uzasadnione.

Podczas opracowywania niniejszych wytycznych CEBS otrzymat szereg komentarzy od
poszczegdlnych stron zainteresowanych dotyczacych rozmaitych kwestii technicznych.

Data wdrozenia

CEBS oczekuje od swoich Cztonkdéw przyjecia wytycznych i zastosowanie ich w ramach
krajowych regulacji nadzorczych od 1 stycznia 2011 r., tj. razem z postanowieniami nowej
Dyrektywy.

Whnioski dotyczace motywow 24-27 Preambuty

Motyw 24

Wazne jest, aby wyeliminowalé konflikt interesdow istniejacy miedzy
przedsiebiorstwami  ,przetwarzajgcymi” pozyczki na zbywalne papiery
wartosciowe i inne instrumenty finansowe (jednostki inicjujgce lub sponsorujace)
a przedsiebiorstwami inwestujgcymi w te papiery wartosciowe lub instrumenty
(inwestorzy). Wazne jest rdwniez, aby interesy jednostki inicjujgcej Ilub
sponsorujgcej oraz interesy inwestora byty zbiezne. W tym celu jednostka
inicjujgca lub sponsorujgca powinna zachowal znaczgce udziaty w aktywach
bazowych. Wazne jest, zatem, aby jednostki inicjujgce Ilub sponsorujgce
zatrzymywaty ekspozycje na ryzyko zwigzane z tymi poZyczkami. Bardziej
ogolnie, transakcje sekurytyzacyjne nie powinny by¢ strukturyzowane w sposob
pozwalajacy na unikniecie stosowania wymogow dotyczacych zatrzymania, w
szczegolnosci poprzez jakiekolwiek systemy opfat lub premii lub oba systemy
jednoczesnie. Takie zatrzymanie powinno obowigzywaé we wszystkich
sytuacjach, w ktorych zastosowanie ma ekonomiczna istota sekurytyzacji zgodnie
z definicjg zawartg w dyrektywie 2006/48/WE, bez wzgledu na to, jakie struktury
lub instrumenty prawne wykorzystuje sie, by uzyskac wspomniang istote
ekonomiczng. W szczegdlnosci, w sytuacji transferu ryzyka w drodze

sekurytyzacji, inwestorzy powinni podejmowal decyzje w wyniku analizy



przeprowadzonej z nalezyta starannosciq, do ktérej beda potrzebowad

odpowiednich informacji na temat sekurytyzacji.

Motyw 25

Srodki stosowane w przypadku ewentualnych rozbieznosci tych struktur muszag
by¢ spdjne i jednolite we wszystkich stosownych regulacjach dotyczgcych sektora
finansowego. Komisja powinna przedtozy¢ witasciwe wnioski legislacyjne celem
zapewnienia takiej spdjnosci i jednolitosci. Nie powinno stosowal sie
wielokrotnosci wymogow dotyczgqcych zatrzymania. W przypadku danej
sekurytyzacji wystarczajgce jest, aby tylko jedna osoba - jednostka inicjujgca,
jednostka sponsorujgca albo pierwotny kredytodawca - podlegata wymogom.
Podobnie, jezeli podstawe transakcji sekurytyzacyjnych stanowig inne
sekurytyzacje, wymog zatrzymania powinien miec zastosowanie jedynie do
sekurytyzacji stanowigcej przedmiot inwestycji. Nabyte wierzytelnoSci nie
powinny by¢ przedmiotem wymogu zatrzymania, w przypadku gdy pochodzg one
z dziatalnosSci gospodarczej, jezeli sq przekazywane lub sprzedawane z rabatem w
celu finansowania tej dziatalnosci. Wtasciwe organy powinny uwzglednia¢ wage
ryzyka w odniesieniu do nieprzestrzegania nalezytej starannosci i obowigzkéw
zwigzanych z zarzgdzaniem ryzykiem w odniesieniu do sekurytyzacji w przypadku

powaznego naruszenia zasad i procedur istotnych dla analizy ryzyka bazowego.

Motyw 26

W osSwiadczeniu w sprawie wzmocnienia systemu finansowego z dnia 2 kwietnia 2009
r. przywodcy krajow G20 zwrdcili sie do Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego
i wladz o rozpatrzenie do 2010 r. wymogow nalezytej starannosci i zatrzymania
ilosSciowego w odniesieniu do sekurytyzacji. Z uwagi na sytuacje miedzynarodowq
oraz w celu jak najwiekszego ograniczenia ryzyka systemowego wynikajgcego z
rynkow sekurytyzacji do korica 2009 r. i po konsultacji z Komitetem Europejskich
Organéw Nadzoru Bankowego Komisja powinna podjgé decyzje, czy nalezy
zaproponowac zwiekszenie wymogow dotyczgcych zatrzymania oraz czy metody
obliczania wymogu zatrzymania spetniajqa cel poprawy zbieznosci interesow

jednostek inicjujgcych lub sponsorujacych i inwestordw.



Motyw 27

W celu dokonania wtasciwej oceny ryzyka wynikajgcego z ekspozycji
sekurytyzacyjnych w odniesieniu do portfela handlowego i niehandlowego nalezy
zachowaé nalezytg starannosé. Wymogi zwigzane z zachowaniem nalezytej
starannosci powinny by¢ ponadto proporcjonalne. Procedury nalezytej starannosci
powinny przyczynia¢ sie do budowy wiekszego zaufania miedzy jednostkami
inicjujgcymi, jednostkami sponsorujgcymi i inwestorami. Pozgdane jest zatem

prawidtowe ujawnianie istotnych informacji o procedurach nalezytej starannosci.

Whnioski ogdlne
1. Motywy 24 do 2772 okreélaja kluczowe zasady, ktére instytucje kredytowe powinny
uwzgledniac przy ocenie zgodnosci z wymogami art. 122a.
) . Banki powinny rozwazy¢, czy cel ogdlny art. 122a zostat osiggniety, tj. czy
wyeliminowano konflikt interesbw pomiedzy jednostkami inicjujagcymi lub

sponsorujacymi a inwestorami.

(i) . Banki powinny rozwazy¢, czy transakcje sekurytyzacyjne strukturyzowane sg w
sposéb pozwalajacy na unikniecie stosowania wymogow dotyczacych utrzymania, w
szczegolnosci poprzez jakiekolwiek systemy optat lub premii lub inne systemy
ekstrakcji zyskéw.

(iii) .Banki powinny wzig¢ pod uwage istote ekonomiczng transakcji przy ocenie
spetnienia wymogdéw w zakresie utrzymania, okreslonych w art. 122a. Przykfadowo,
z uwagi na to, ze sekurytyzacja moze miec¢ rozmaitg strukture, wymadg utrzymania
powinien mie¢ zastosowanie do wszystkich sytuacji, w ktérych istota ekonomiczna
transakcji sekurytyzacji zgodna jest z definicjg zawartg w Dyrektywie 2006/48/WE,
bez wzgledu na strukture prawng transakciji.

2. Szczegbtowe wyjasnienie zastosowania art. 122a w odniesieniu do wierzytelnosci

nabytych zawarto w pkt. 59 ponizej.

3. Stwierdzenie zawarte w motywie 25, Ze ,nabyte wierzytelnosci nie powinny by¢
przedmiotem wymogu utrzymania, w przypadku gdy pochodzg one z dziatalnosci
gospodarczej, jezeli sq przekazywane lub sprzedawane z rabatem w celu finansowania tej
dziatalnosci” powinno sie interpretowad jako wytaczenie w bardziej ograniczonym
znaczeniu tego stowa, odnoszace sie do okresSlonych rodzajow dziatalnosci (np.

faktoringu), a nie jako wytgczenie w szerokim rozumieniu, majace zastosowanie do

2 Analizowane Motywy 24-27 pochodza z Preambuty do Dyrektywy 2009/111/WE i nie zostaty
wigczone do skonsolidowanej Dyrektywy 2006/48/WE.



transakcji mieszczacych sie w definicji sekurytyzacji (przyktadowo nie jest to wytaczenie
obejmujace wszystkie programy emisji papieréw komercyjnych zabezpieczonych

aktywami - ,programy ABCP”).

Whnioski dotyczace ust. 1-7

Whnioski ogdlne

4,

Z zasady postanowienia art. 122a znajdujg zastosowanie do transakcji mieszczacych sie
w definicji sekurytyzacji wskazanej w art. 4(36) Dyrektywy 2006/48/WE (przyktadowo z
uwagi na podziat ryzyka kredytowego na transze).

. W tresci art. 122a przedstawiono rozréznienie w zakresie wymogow wzgledem:

(i) bankow ,inwestujacych” w pozycje sekurytyzacyjne;
(ii) bankdéw przyjmujacych ,ekspozycje” na pozycje sekurytyzacyjne

(iii) bankdéw dziatajacych w charakterze ,jednostek sponsorujacych” lub ,jednostek

inicjujacych” transakcje sekurytyzacji lub ekspozycje sekurytyzowane.

Ustepy 1, 4 i 5 rozpatrujg kwestie bankdw inwestujacych w transakcje sekurytyzacji lub
przyjmujacych ekspozycje sekurytyzowane. Z tego wzgledu nie jest istotne, czy doszto do
spetnienia przez jednostke inicjujacg wymogu w zakresie transferu istotnej czesci ryzyka
zgodnie z CRD.

Art. 122a przewiduje sankcje z tytutu braku zgodnosci, wyszczegdlnione w ust. 5 i 6.
Nalezy zauwazy¢, ze wymogi okreslone w ust. 5 odnosza sie do wymogow wskazanych w
ust. 4,51 7, przy czym wymogi wskazane w ust. 4 odnosza sie do wymogdéw okreslonych

w ust. 1.

Wymogi dotyczace grupy

8.

Oprécz ryzyka zwigzanego z wiasng dziatalnoscig bank eksponowany bedzie takze na
ryzyko kredytowe pozycji sekurytyzowanej z tytutu dziatalnosci jakiejkolwiek jednostki
powigzanej (autoryzowanej lub nie), mieszczacej sie w ramach tej samej grupy, co do
ktérej zastosowano nadzér skonsolidowany. A zatem ustep 1 naktada wymadg, zgodnie z
ktérym przyjecie tego rodzaju ekspozycji na ryzyko kredytowe sekurytyzowanej pozycji
(niezaleznie od tego czy utrzymywanych w portfelu handlowym czy bankowym) moze
nastgpi¢ jedynie z zastrzezeniem spetnienia wymogow art. 122a. Jednakze okreslajac
srodki, ktérych podjecie warunkuje zgodnosé z tymi wymogami, w przypadku wystgpienia
ekspozycji zaliczanej do portfela handlowego innego podmiotu grupy, bank moze
uwzglednié¢ wytyczne zawarte w ust. 4 i 5. Wtasciwe organy mogg postgpi¢ podobnie przy

ocenie istotnosci jakichkolwiek naruszen.



9. Wytyczne zawarte w ust. 4 i 5 (jak wspomniano powyzej) zapewniajq elastyczne zasady
postepowania w nielicznych przypadkach gdy tego rodzaju ekspozycje lub pozycje w
portfelu handlowym nie sg nadmiernie istotne ani ich udziat w ramach dziatalnosci
handlowej nie jest nieproporcjonalnie duzy, z zastrzezeniem zgtebionego zrozumienia
ekspozycji i pozycji oraz wdrozenia zasad polityki i procedur stosownie i wspétmiernie do
profilu ryzyka tego podmiotu oraz grupy. W takiej sytuacji zastosowanie jakichkolwiek
dodatkowych wag ryzyka w zwigzku z naruszeniami (zgodnie z ust. 5), z uwagi na
niespetnienie wymogéw utrzymania (zgodnie z ust. 1), moze mie¢ miejsce w odniesieniu
do ekspozycji lub pozycji, co do ktdorych stwierdzono niespetnienie tych warunkow.
Wymaga sie, aby witasciwe organy dokonaty oceny przedmiotowych przypadkow
niespetnienia wymogdéw w ramach biezacego nadzoru. Z uwagi na fakt, iz postanowienia
ust. 9 nakfadajq na wiasciwe organy wymog sktadania corocznych sprawozdan
dotyczacych zgodnosci z art. 122a, w ramach tego rodzaju corocznych przegladéw
powdrozeniowych monitorowany bedzie sposdb, w jaki grupy bankowe w UE korzystajq z
jakichkolwiek ograniczonych funkcji animatora rynku w odniesieniu do sekurytyzacji
catkowicie lub czesciowo niezgodnych (np. w swoich podmiotach uprawnionych spoza UE,
ktére w przeciwnym wypadku nie sg objete postanowieniami art. 122a), a takze stopien,

w jakim wymogi okreslone w art. 122a sg faktycznie przestrzegane na poziomie grupy.

10. Wymdg w zakresie utrzymywania biezacego istotnego interesu gospodarczego (tj. nie
stosuje sie zabezpieczen, pozycji krotkich lub sprzedazy) znajduje zastosowanie takze na

poziomie skonsolidowanej grupy oraz na poziomie banku.

Role instytucji kredytowej w transakcjach sekurytyzacyjnych

11. W celu zapewnienia przejrzystosci, uproszczony wykres oraz tabela ponizej
przedstawiajg zarys poszczegdlnych rol, jakie instytucja kredytowa moze odgrywacé w
zwigzku z sekurytyzacja, a takze sposéb, w jaki role te znajdujg odzwierciedlenie przy
nakfadaniu sankcji z tytutu braku zgodnosci. Jednakze doktadniejsze omoéwienie zawarto

w pkt. 12-16 ponizej.
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nastepujacych przyjmujacy ramach ramach ~ekspozycje”  naljako »~sponsor”  lub
podmiotow: ~ekspozycje” na |,inwestowania” |,inwestowania” | ryzyko kredytowe},sponsor" »jednostka
ryzyko kredytowe (w tym lub inicjujaca”
(w tym w ramach ,jednostka
w ramach Linwestowania”) [inicjujgca”
Linwestowania”)
Dodatkowe Nie ma Nie ma
wytyczne: zastosowania wjzastosowania w
przypadku gdylprzypadku gdy
bank przyjmujebank przyjmuje
,ekspozycje” nal,ekspozycje” na
ryzyko ryzyko
kredytowe (niekredytowe (nie
w ramach w ramach
,inwestowania”) |,inwestowania”)
Zwyczajowo Inwestora; Inwestora; Inwestora; Inwestora; Sponsora, Sponsora,
znajduje podmiotu kontrahenta  wlkontrahenta w| podmiotu liednostki jednostki
zastosowanie 0| zapewniajacego [transakcjach transakcjach zapewniajacego [inicjujacej inicjujacej
odniesieniu do| nieuznane pochodnych/zab [pochodnych/zab | nieuznane
bankdéw w roli: instrumenty lezpieczajacych |ezpieczajacych instrumenty
wsparcia przyjmujacego |przyjmujacego wsparcia
ptynnosci, ryzyko ryzyko ptynnosci, ktéry

przyjmujacego
ryzyko

straty gtébwnej;
kontrahenta w|
transakcjach
pochodnych/zabez|
pieczajacych

przyjmujacego

straty gtownej

ryzyko straty|

straty gtownej

przyjmuje ryzyko
straty gtownej;
kontrahenta w|
transakcjach
pochodnych/zabez,
pieczajacych
przyjmujacego
ryzyko

straty gtownej
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gtdwnej

Zwyczajowo nie| Kontrahenta w|Wszystkich Wszystkich Kontrahenta w|Wszystkie inned| Wszystkie inne
znajduje transakcjach podmiotéw podmiotéw transakcjach role role
zastosowania w| pochodnych/zabezzapewniajacych [zapewniajacych | pochodnych/zabez
odniesieniu do| pieczajacych, nieluznane lubjuznane lubl pieczajacych
bankdéw w roli: przyjmujacego nieuznane nieuznane nieprzyjmujacego
ryzyka instrumenty instrumenty ryzyka straty]|
straty gtdwnej;wsparcia wsparcia gtébwnej; podmiotu
podmiotu ptynnosci; ptynnosci; zapewniajacego
zapewniajacego |kontrahenta wkontrahenta w| uznane
uznane transakcjach transakcjach instrumenty
instrumenty pochodnych/zab [pochodnych/zab| wsparcia
wsparcia ezpieczajacych [edpieczajacych | ptynnosci;
ptynnosci; nie nie podmiotu
podmiotu przyjmujacego |przyjmujacego zapewniajacego
zapewniajacego |[ryzykalstraty |ryzyka straty| nieuznane
nieuznane gtéwnej gtdwnej instrumenty
instrumenty wsparcia
wsparcia ptynnosci, nie|
ptynnosci, nie przyjmujacego
przyjmujacego ryzyka straty|
ryzykalOstraty gtéwnej
gtéwnej
Czy dodatkowe wagi| Tak, patrz pkt 18Tak Tak Tak Nie, natomiast] Tak,
ryzyka maja| ponizej zastosowanie dodatkowo
zastosowanie W maja ~ okreslone| wagi ryzyka
przypadku sankcje w ramach| maja
naruszenia ust. 6| zastosowanie
wymogow? (sekurytyzowane | do interesu
ekspozycje ujete| gospodarczego
przy obliczaniu| utrzymywaneg
wymogdow o przez
kapitatowych) sponsora lub
jednostke
inicjujaca

12. Jezeli chodzi o instrumenty wsparcia ptynnosci zapewniane przez banki w zwigzku z

sekurytyzacjq, elementem decydujacym o tym, czy dany bank podlega wymogom art.

122a, jest to, czy instytucja kredytowa jest podmiotem zapewniajgcym instrumenty

wsparcia ptynnosci, eksponowanym na ryzyko kredytowe pozycji sekurytyzowanych.
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Dyrektywa CRD zawiera zasady preferencyjnego traktowania okreslonych rodzajow
instrumentow wsparcia ptynnosci, majacych range ,super senior” wobec wszystkich
pozostatych ekspozycji sekurytyzowanych, z uwagi na spetnienie okreslonych wymogéw
(zawartych w Zatgczniku IX, czesci 4, ust. 2.4.1, pkt. 13), majacych na celu zapewnienie,
ze nie sg eksponowane na ryzyko niewykonania zobowigzan w zwigzku z ekspozycjami
bazowymi (uznane instrumenty wsparcia ptynnosci). Instrumenty wsparcia ptynnosci
niemieszczace sie we wspomnianych wyzej kryteriach uznawalnosci podlegajg
okreslonym wymogom, zawartym w art. 122a, o ktéorych mowa w tabeli powyzej.
Jednakze w wyjatkowych okolicznosciach, jezeli dostawca instrumentéw wsparcia
ptynnosci moze wykaza¢ mocne dowody na potwierdzenie, Zze instrumenty wsparcia
ptynnosci nie sg eksponowane na ryzyko kredytowe wynikajace ze straty gtdownej na
ekspozycjach sekurytyzowanych lub pozycjach sekurytyzacyjnych, wéwczas tego rodzaju

nieuznane instrumenty wsparcia ptynnosci nie podlegajg wymogom art. 122a.

13. W przypadku bankéw dziatajacych w charakterze kontrahenta w transakcjach
pochodnych/zabezpieczajacych w sekurytyzacji, ponownie elementem kluczowym przy
podjeciu decyzji o tym, czy bank ten podlega wymogom art. 122a jest to, czy bank
dziatajacy w charakterze kontrahenta w transakcjach pochodnych/zabezpieczajacych
eksponowany jest na ryzyko straty gtéwnej na ekspozycjach sekurytyzowanych lub
pozycjach sekurytyzacyjnych. W zwigzku z tym tabela powyzej zawiera rozrdznienie
pomiedzy kontrahentem w transakcjach pochodnych/zabezpieczajacych przyjmujacym
ryzyko straty gtéwnej (zwyczajowo podlegajgcym wymogom art. 122a) a kontrahentem w
transakcjach pochodnych/zabezpieczajacych nie przyjmujacym ryzyka straty gtéwnej
(zwyczajowo nie podlegajacym wymogom art. 122a). Pierwsza z kategorii obejmuje,
przyktadowo, bank oferujacy swap przychodu catkowitego na pokrycie ryzyka
kredytowego ekspozycji sekurytyzowanych, w efekcie wspierajgc jakos¢ kredytowgq
sekurytyzacji. Druga ze wspomnianych kategorii obejmuje, przyktadowo, bank oferujacy
swap stopy procentowej lub swap walutowy w odniesieniu do sekurytyzacji, przy czym
bank ten nie przyjmuje ryzyka kredytowego ekspozycji sekurytyzowanych (przyktadowo
ujmujacych jedynie naleznosci nominalne w swojej wartosci referencyjnej). Banki
powinny okresli¢ w jakim zakresie, dziatajac w charakterze kontrahenta w transakcjach
pochodnych/zabezpieczajacych, przyjmujg ryzyko kredytowe lub czy przyjmuja je w
ogolle, i w zwigzku z tym przestrzegajg okreslonych wymogow i postanowien art. 122a,
ktére wskazano w tabeli powyzej.

14. Poza podmiotami zapewniajgcymi instrumenty wsparcia ptynnosci oraz kontrahentami w
transakcjach pochodnych/zabezpieczajqcych, w przypadku gdy bank ma ekspozycje na
sekurytyzacje w jednej z form przedstawionych ponizej (tj. w celu spetnienia jednej z opcji

utrzymania (a) - (d) w ust. 1), tego rodzaju ekspozycja moze by¢ uznana za podlegajacag
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wymogom art. 122a nawet jezeli nie zostata wyraznie wskazana w powyzszej tabeli.
Przyktadowo, otwarcie akredytywy programu ABCP miescitoby sie w ramach art. 122a. Z
drugiej strony moga wystgpi¢ inne okolicznosci, w ktérych bank uznaje sie za nie
inwestujacy ani nie przyjmujacy ekspozycji sekurytyzowanej (przyktadowo w zwigzku z
pewnymi rodzajami transakcji repo lub pozyczkami papieréw wartosciowych), jednakze
wszystkie tego rodzaju okolicznosci nie mieszczg sie w ramach niniejszych wytycznych.

15. W zakresie w jakim bank dziata w charakterze podmiotu zapewniajgcego instrumenty
wsparcia ptynnosci, kontrahenta w transakcjach zabezpieczajacych, wystawcy
akredytywy itp. traktowana jest jako podlegajaca wymogom art. 122a z uwagi na
przyjecie ekspozycji na instrument sekurytyzacji, skifadajacy sie z wielu transakcji
bazowych, pozycji i ekspozycji (przyktadowo w sytuacji gdy w programie ABCP udziat
bierze kilku sprzedajqcych) i przy zatozeniu, ze struktura instrumentu sekurytyzacyjnego
umozliwia rozdzielenie ryzyka kredytowego poszczegdlnych transakcji bazowych, wymag
utrzymania powinien mie¢ zastosowanie jedynie do tych transakcji, pozycji lub
ekspozycji, co do ktérych bank dziatajacy we wspomnianym charakterze faktycznie jest
eksponowany, a nie do tych, co do ktérych nie przyjat ekspozycji.

16. W przypadku gdy bank przyjmuje ryzyko kredytowe w odniesieniu do sekurytyzacji
petnigc kilka funkcji jednoczesnie (tj. bedac nie tylko inwestorem, podmiotem
zapewniajgcym instrumenty wspierania ptynnosci, kontrahentem w transakcjach
zabezpieczajqcych, itd.), wéwczas powinien on zapewnic¢ spetnienie wszelkich wymogow
zwigzanych z poszczegdlng funkcja (jak wyszczegdlniono powyzej). W przypadku gdy
bank zaréwno przyjmuje ryzyko kredytowe w zwigzku z sekurytyzacjq (przyktadowo jako
inwestor, podmiot zapewniajacy instrumenty wspierania ptynnosci, kontrahent w
transakcjach zabezpieczajacych, itp.), jak tez petni funkcje sponsora lub jednostki
inicjujacej w zwigzku z sekurytyzacjg (a zatem jest zaangazowany w sekurytyzowanie
odpowiednich ekspozycji), obowigzkiem banku jest zapewnienie, ze wszelkie wymogi

dotyczace odpowiedniej roli zostaty spetnione.

Pozostate kwestie

17. Jezeli chodzi o transakcje warehousing lub transakcje, w ramach ktérych przewidziano
okres ,ramp-up” [ukonczenie i uruchomienie] (i w zwigzku z tym akumulacje ekspozycji)
poprzedzajacy sekurytyzacje, wowczas postanowienia art. 122a majg zastosowanie w
zaleznosci od tego czy same transakcje (a dokfadniej transakcje w okresach warehousing
tj. kompletowania struktury sekurytyzacji i w okresach ,ramp-up”) mieszczg sie w
definicji sekurytyzacji. W przypadku gdy transakcje nie odpowiadajq definicji

sekurytyzacji, postanowienia art. 122a nie majgq zastosowania. W przypadku gdy
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transakcje odpowiadaja definicji sekurytyzacji, postanowienia art. 122a maja

zastosowanie.

18. W zakresie zastosowania dodatkowych wag ryzyka w odniesieniu do nieprzestrzegania

postanowien ust. 1 w tabeli powyzej, mimo Ze naruszenie postanowien ust. 1 nie jest
bezposrednio wskazane jako umotywowanie zastosowania dodatkowych wag ryzyka na
mocy ust. 5, z uwagi na fakt, ze wykazanie zasad polityki i procedur w zakresie analizy i
zapisu informacji zgodnie z ust. 1 okreslone jest jako wymadg zgodnie z par. 4, a takze ze
wzgledu na to, ze nieprzestrzeganie postanowien ust. 4 prowadzi do przyjecia
dodatkowych wag ryzyka zgodnie z ust. 5, nieprzestrzeganie wymogéw ust. 1

zwyczajowo skutkuje przyjeciem dodatkowych wag ryzyka zgodnie z ust. 5. 3

19. Jezeli chodzi o zastosowanie dodatkowych wag ryzyka w odniesieniu do

20.

nieprzestrzegania ust. 7 w tabeli powyzej, nalezy zauwazy¢ co nastepuje. Po pierwsze,
niespetnienie wymogdéw ust. 7 wyraznie wskazane jest w ust. 5 jako przestanka dla KNF
do natozenia dodatkowych wag ryzyka. Jednakze we wszystkich innych przypadkach tego
rodzaju dodatkowe wagi ryzyka stosuje sie w odniesieniu do bankéw dziatajagcych w
charakterze inwestoréow lub w innym charakterze przyjmujacych ekspozycje w zwigzku z
sekurytyzacjq; jedynie w ust. 7 dodatkowe wagi ryzyka stosuje sie w odniesieniu do
bankéw petnigcych funkcje sponsoréw lub jednostek inicjujgcych. W zwigzku z
powyzszym, zamierzeniem jest zastosowanie dodatkowych wag ryzyka do utrzymanych
pozycji jednostki inicjujacej lub sponsora badz tez innych ekspozycji na niezgodne
sekurytyzacje uwzgledniajac, ze w takich przypadkach dodatkowe wagi ryzyka moga nie
by¢ odpowiednim rozwigzaniem (tj. mozliwe, Zze nie wystgpito ,zaniedbanie lub
zaniechanie” zgodnie z ust. 5), a natozenie dodatkowych wag ryzyka powinno miec
miejsce stosownie do okolicznosci i na podstawie oceny podmiotu nadzorujgcego.
Ponadto zakitada sie, ze tego rodzaju dodatkowe wagi ryzyka stosowane beda w
odniesieniu do instytucji kredytowych petnigcych funkcje jednostek inicjujacych oraz
sponsorow na takich samych zasadach, jak w przypadku bankdéw inwestujacych lub
przyjmujacych ekspozycje, tj. ramy okreslone w ust. 5 ponizej.

Termin ,nalezyta starannos¢” w ramach art. 122a, a takze przez rozszerzenie w ramach
niniejszych wytycznych nie ma waskiego zastosowania, jak w przypadku audytu lub w
kontek$cie prawnym. Przyjmuje sie, ze termin ten obejmuje analize kredytowa,

zarzadzanie ryzykiem oraz podobne dziatania opisane w ust. 4 i 5 art. 122a, na przykifad.

3 Dodatkowe wagi ryzyka zawarto w ust. 5(3), a w zwigzku z tym fakt, ze ust. 4 (rozpatrywanym
osobno) stosuje sie w odniesieniu do bankéw jedynie gdy ,inwestuja” (w przeciwienstwie do sytuacji,
w ktorych, bardziej ogodlnie, ,przyjmujg ekspozycje”) nie stanowi przeszkody w zastosowaniu
dodatkowych wag ryzyka w zwigzku z niespetnieniem wymogow ust. 1.
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Ust. 1

Instytucja kredytowa inna niz jednostka inicjujgca, jednostka sponsorujgca lub
pierwotny kredytodawca jest eksponowana na ryzyko kredytowe pozycji
sekurytyzacyjnej zaliczonej do portfela handlowego lub niehandlowego, tylko jezeli
jednostka inicjujaca, jednostka sponsorujgca lub pierwotny kredytodawca wyraznie
ujawnili instytucji kredytowej, Zze bedg utrzymywacé na biezgco istotny interes

gospodarczy netto, ktory w zadnym przypadku nie bedzie mniejszy niz 5 %.

Na potrzeby niniejszego artykutu ,utrzymanie interesu gospodarczego netto”

oznacza.

a) utrzymanie wartosci nominalnej nie mniejszej niz 5% kazdej transzy
odsprzedanej lub przekazanej inwestorom;

b) w przypadku sekurytyzacji ekspozycji odnawialnych, utrzymanie przez
jednostke inicjujgcq udziatu wynoszgcego co najmniej 5% wartosci
nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji;

c) utrzymanie przypadkowo wybranych ekspozycji wynoszgcych nie mniej
niz 5% wartosci nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji, jezeli w
przeciwnym wypadku ekspozycje takie zostatyby sekurytyzowane w
sekurytyzacji, pod warunkiem Zze ilos¢ potencjalnie sekurytyzowanych
ekspozycji jest pierwotnie nie mniejsza niz 100; lub

d) utrzymanie transzy pierwszej straty oraz, w razie koniecznosci, innych
transzy o takim samym Ilub wyzszym profilu ryzyka niz transze
przekazane lub sprzedane inwestorom i ktérych termin rozliczenia nie jest
wczesniejszy niz transzy przekazanych lub sprzedanych inwestorom, tak
aby wartos¢ utrzymania wynosita ogdtem nie mniej niz 5% wartosci
nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji.

Interes gospodarczy netto oblicza sie w momencie poczatkowym i utrzymuje na
biezgco. Nie stosuje sie wobec niego zadnych metod ograniczania ryzyka
kredytowego ani pozycji krétkich, ani innych instrumentow zabezpieczajgcych.
Interes gospodarczy netto okresla sie na podstawie wartosci referencyjnej pozycji

pozabilansowych.
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Do celdw niniejszego artykutu ,na biezagco” oznacza, ze utrzymane pozycje, interes

lub ekspozycje nie sq zabezpieczane ani odsprzedawane.

Do poszczegdlnych sekurytyzacji nie stosuje sie wielokrotnosci wymogoéw

dotyczgcych utrzymania.

Whnioski ogdlne

21. Ogolny zarys zastosowania postanowien ust. 1 w odniesieniu do réznych funkcji banku
w zwigzku z sekurytyzacjg oraz sposobu, w jaki przektada sie to na zastosowanie sankcji
z tytutu nieprzestrzegania postanowien ust. 1 zawarto w czesci , Wnioski dotyczace ust.

1-7" powyzej.

22. Jak wspomniano w pkt. 4 powyzej, transakcje mieszczace sie w definicji sekurytyzacji
zawartej w art. 4(36) dyrektywy podlegajg wymogom art. 122a. Definicja ta koncentruje
sie raczej na transzowaniu ryzyka kredytowego niz wskazywaniu potrzeby transferu
ryzyka wobec osdb trzecich. A zatem w przypadku wystgpienia transzowania ryzyka
kredytowego i zgodnosci z definicja, zastosowanie znajdujg wymogi art. 122a. Niemniej
jednak w przypadku gdy transzowane ryzyko dotyczy zobowigzan emitowanych przez
jednostke inicjujacq lub wiele jednostek inicjujacych (w tym, przyktadowo, obligacji
zabezpieczonych), a zobowigzania takie nie przenosza ryzyka kredytowego oséb trzecich,
gdyz wyraznie zatrzymane jest ono przez jednostke inicjujaca (jednostka inicjujgca jest
ostatecznym dtuznikiem inwestora), jasne jest, ze interesy ekonomiczne sg zgodne, a
zatem wymag utrzymania na podstawie ust. 1 mozna uzna¢ za automatycznie spetniony.
4 Jednakze w przypadku gdy zobowigzania takie emituje sie w celu dokonania transferu
ryzyka kredytowego osob trzecich (np. instrument dtuzny powigzany ze zdarzeniami
kredytowymi [CLN]) poprzez sekurytyzacje, nie mozna wysuwacd twierdzenia, iz zachodzi
zgodnosc interesow, a zatem spetnienie wymogu utrzymania musi nadal zosta¢ wykazane

zgodnie z postanowieniami ust.1.

* Transakcje tego rodzaju sg ujete w art. 122a zgodnie z definicja sekurytyzacji. Jednakze zgodno$¢
intereséw zachodzi automatycznie przy emisji tego rodzaju papieréow wartosciowych — nie z uwagi na
fakt, ze jednostka inicjujgca, sponsor lub pierwotny kredytodawca nie osiggnat wymaganego poziomu
transferu istotnej czesci ryzyka zgodnie z CRD, ale dlatego, ze nie nastgpit transfer ryzyka
kredytowego aktywdéw bazowych na rzecz inwestorow. Dla zilustrowania, jezeli zabezpieczeniem
bazowym sekurytyzacji sg obligacje zabezpieczone kilku instytucji kredytowych, wéwczas miescitoby
sie to w definicji sekurytyzacji, jednakze zgodnos$¢ intereséw zachodzitaby automatycznie, gdyz z
obligacjami zabezpieczonymi nie wigzatby sie transfer ryzyka kredytowego aktywéw bazowych na
rzecz jednostek inwestujacych w te papiery warto$ciowe w momencie ich emisji.
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Definicja jednostki inicjujacej, jednostki sponsorujacej oraz pierwotnego
kredytodawcy

23. Dyrektywa przewiduje, ze obowigzek utrzymania moze by¢ spetniony przez rdzne
podmioty, w tym ,jednostki inicjujace, jednostki sponsorujgce Ilub pierwotni
kredytodawcy”. Podczas gdy terminy ,jednostka inicjujaca” oraz ,jednostka
sponsorujaca” zostaty zdefiniowane w Dyrektywie®, termin ,pierwotny kredytodawca”
pozostaje niezdefiniowany. Pierwotny kredytodawca i jednostka inicjujaca to zazwyczaj
ten sam podmiot; jednakze nie zawsze. Przyktadowo ograniczenia tekstowe definicji
LJjednostki inicjujacej” zawartej w Dyrektywie 2006/48/WE, w art. 4(41) - ktore, patrz
nizej - mogg spowodowaé, ze definicja ta nie znajdzie zastosowania do okreslonych
kredytodawcow, ktorzy byliby okreslani jako , pierwotni kredytodawcy”, a nie ,jednostki

inicjujace”.
24. W celach referencyjnych:

i . W Dyrektywie 2006/48/WE w art. 4(41) ,jednostke inicjujacq” definiuje sie
jako:

a) jednostke ktéra, badz to samodzielnie badz za posrednictwem jednostek
powigzanych, bezposrednio lub posrednio, byta zaangazowana w
pierwotng umowe dajacq poczatek zobowigzaniom lub potencjalnym
zobowigzaniom dtuznika lub potencjalnego dtuznika, skutkujacych
ekspozycjq sekurytyzowang; lub

b) jednostke, ktéra nabywa ekspozycje strony trzeciej, zapisujac je we
wiasnym bilansie, a nastepnie poddaje je sekurytyzaciji.

(i) . Dyrektywa 2006/48/WE w art. 4(42) definiuje ,jednostke sponsorujgcg” jako
instytucje kredytowaq, inng niz inicjujgca instytucja kredytowa, ktéra ustanawia i
zarzadza programem emisji papieréw komercyjnych zabezpieczonych aktywami lub
innym programem sekurytyzacyjnym, w ramach ktérego nabywane sg ekspozycje

od jednostek zewnetrznych;

25. Nalezy zauwazy¢, ze dla celdow Dyrektywy, zgodnie z art. 4(42), jednostka sponsorujaca
musi by¢ instytucjq kredytowg (bankiem). A zatem, jezeli podmiot dziatajacy w
charakterze jednostki sponsorujacej sekurytyzacje nie jest instytucjq kredytowg
(bankiem), wymodg utrzymania musi zostaé spetniony przez jednostke inicjujacg lub
pierwotnego kredytodawce. Jednakze w nielicznych sytuacjach, w ktérych nie jest
mozliwe wskazanie strony transakcji odpowiadajqcej definicji ,pierwotnego

kredytodawcy”, ,jednostki inicjujqcej” lub ,jednostki sponsorujacej” zawartej w

>2006/48/WE
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26.

Dyrektywie, nalezy wzig¢ pod uwage co nastepuje. Po pierwsze, nalezy zapewnié, ze
transakcja miesci sie w definicji sekurytyzacji, gdyz fakt, ze niemozliwo$¢ wskazania
~Jjednostki inicjujacej”, ,pierwotnego kredytodawcy” lub ,jednostki sponsorujacej” w tej
transakcji moze by¢ wynikiem braku zgodnosci z ta definicjq. Jednakze w przypadku
potwierdzenia, ze dana transakcja to (z definicji) transakcja sekurytyzacji, nalezy
zapewni¢ spetnienie wymogu utrzymania przez jakakolwiek ze stron, ktéra jest
najbardziej odpowiednia do petnienia tej funkcji poza szczegdlnymi ograniczeniami tych
definicji, biorac pod uwage fakt, ze celem zawartym w art. 122a jest uzyskanie zgodnosci
intereséw inwestorow i jednostek inicjujacych, sponsorujacych oraz pierwotnych
kredytodawcow. W braku jasno zdefiniowanej jednostki inicjujacej, sponsorujacej lub
wyraznie zdefiniowanego pierwotnego kredytodawcy, zamierzeniem powinno byc¢
uzyskanie zgodnosci intereséw inwestoréw oraz odpowiednich stron w transakcji, ktére
dokonujg transferu czesci ryzyka oraz korzysci z tytutu ekspozycji bazowych lub pozycji

na rzecz inwestorow.

Istniejgq sytuacje, gdy podmioty biorgce udziat w transakcji odpowiadajq definicji
jednostki inicjujacej lub sponsorujacej badz pierwotnego kredytodawcy; przy czym inny
podmiot, ktéry nie miesci sie w definicji jednostki sponsorujacej lub inicjujgcej, nie
wystepuje tez w charakterze pierwotnego kredytodawcy - a jednak interes tego podmiotu
w sposéb optymalny zgadza sie z interesem inwestorow - wyraza zamiar spetnienia
wymogu utrzymania. Dwa (niewyczerpujace) przyktady tego rodzaju podmiotéw to
zarzadzajacy aktywami w ramach sekurytyzacji, przy zarzadzaniu biezacym i zamianie
ekspozycji (a zarzadzajacy aktywami nie jestbankiem) lub inwestor podlegty, biorgcy
udziat w sekurytyzacji, przy czym inwestor ten zaangazowany byt w strukturyzowanie
transakcji i selekcje ekspozycji do sekurytyzacji (ale z definicji nie jest ani jednostka
inicjujacq, sponsorujacq, ani tez pierwotnym kredytodawcya). CEBS zdaje sobie sprawe,
ze mozliwe jest spetnienie wymogu utrzymania przez taki podmiot poprzez spotke celowg,
ustanowiong, aby petni¢ funkcje ,jednostki inicjujacej” (przyktadowo poprzez nabycie
ekspozycji do sekurytyzaciji), przy czym spétka celowa z definicji odpowiada ,jednostce
inicjujacej” zgodnie z Dyrektywa ale z kolei jej ryzyko kredytowe utrzymywane jest przez
(wraz z potencjalnym finansowaniem zapewnionym przez) podmiot, ktory nie miesci sie w
definicji jednostki inicjujgcej, jednostki sponsorujgcej, ani tez nie petni funkcji
pierwotnego kredytodawcy. W przypadku tego rodzaju ustalen, najistotniejsza kwestig,
ktérg nalezy rozwazy¢ jest to, czy wymodg utrzymania jest spetniony przez podmiot, z
ktérym optymalnie osiggnieto zgodnos¢ intereséw, a nie jest to mechanizm redystrybucji

technicznie rzecz biorgc ,,utrzymanej” ekspozycji na rzecz innych inwestordw.

Dwa przyktady dla zilustrowania to sytuacja gdy interes ,jednostki inicjujacej” spoiki

celowej utrzymywany jest przez zarzadzajacego aktywami instrumentéw CLO
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(collateralised loan obligation) lub przez inwestora podlegtego, zaangazowanego w
selekcje ekspozycji i strukturyzowanie transz dotyczacych instrumentéw CMBS
(commercial mortgage backed security), przy czym przykfady te dotyczg zastosowania
posredniczacych spétek celowych, ktére mogtyby zapewni¢ zgodnosé intereséw (gdy
utrzymany interes jest finansowany a ryzyko kredytowe jest przejete przez jedng ze
wspomnianych stron). Jednakze w przypadku gdy utrzymany interes tego rodzaju
»inicjujacych” spoétek celowych odsprzedawany jest na rzecz inwestorow zewnetrznych,
bez wudzialu w odpowiedniej sekurytyzacji, lub funduszy zarzadzanych przez
zarzadzajacego aktywami, ktéry dokonat strukturyzacji odpowiedniej sekurytyzacji, nie
zapewnia to zgodnosci interesow. Z uwagi na fakt, ze nie jest mozliwe omodwienie
wszystkich potencjalnych sytuacji, w niniejszym dokumencie zawarto szeroki wachlarz
wytycznych w zakresie rozpatrywania tego rodzaju ustalen, w ktérych strona miesci sie w
definicji ,jednostki inicjujgcej” poprzez potencjalne wykorzystanie spotki celowej, ktére

mimo wszystko zapewniajg zgodnosc intereséw.

Poszczegdlne kwestie zwigzane z zapewnieniem odpowiedniego poziomu

27.

28.

29.

utrzymania

Poziom zobowigzan jednostek inicjujacych, sponsorujacych Iub pierwotnych
kredytodawcow nie moze byc¢ obnizany poprzez transakcje zabezpieczajace (hedging) lub
sprzedaz utrzymanego interesu. Jednakze uznaje sie, ze na poziom zobowigzan nie ma
wptywu amortyzacja interesu poprzez alokacje przeptywow pienieznych (w ramach
parametréw szerzej opisanych ponizej) lub poprzez alokacje strat, co w efekcie obniza
poziom utrzymania na przestrzeni czasu (w ramach parametréw szerzej opisanych

ponizej).

W momencie inicjacji struktura sekurytyzacji nie powinna zawiera¢ w sobie
mechanizméw, ktére skutkowatoby tym, ze minimalne wymogi dotyczace utrzymania dla
jednostki inicjujgcej, sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy ulegtyby obnizeniu na
przestrzeni czasu znacznie szybciej niz transferowany interes, powodujgc naruszenie

wymogu utrzymania (zasada ta omdwiona jest szerzej w ust. 43 ponizej).

W sytuacjach gdy sekurytyzowane ekspozycje przypisywane sg wielu jednostkom
inicjujgcym lub pierwotnym kredytodawcom, wymaog utrzymania interesu gospodarczego
netto musi zosta¢ spetniony przez poszczegdlnych pierwotnych kredytodawcéw lub
poszczegdlne jednostki inicjujgce w zaleznosci od proporcji catosci sekurytyzowanych
ekspozycji danej jednostki inicjujacej lub pierwotnego kredytodawcy lub moze zostac
spetniony przez sponsora sekurytyzacji, na rzecz ktérego sprzedano lub w inny sposéb

zebrano sekurytyzowane ekspozycje wielu jednostek inicjujacych lub wielu pierwotnych
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30.

31.

kredytodawcow. W celu unikniecia niejasnosci powyzsze oznacza, ze spetnienie wymogu
utrzymania interesu gospodarczego netto nie moze by¢ zobowigzaniem jednej jednostki
inicjujacej lub pierwotnego kredytodawcy utrzymujacego interes gospodarczy netto przy
braku tego rodzaju utrzymania ze strony pozostatych jednostek inicjujgcych lub
pierwotnych kredytodawcéw, chyba Ze jednostka inicjujgca lub pierwotny kredytodawca
petni takze role sponsora sekurytyzacji, automatycznie spetniajac ten wymog. W
przypadku wystgpienia podobnych okolicznosci w zwigzku ze sponsorowaniem
sekurytyzacji (tj. w przypadku gdy mozliwe jest wystapienie wielu sponsoréw
sekurytyzacji) i w przypadku spetnienia wymogu utrzymania przez sponsora/sponsoréw
(a nie jednostke inicjujgca/jednostki inicjujqce lub pierwotnego
kredytodawce/pierwotnych kredytodawcéw), podobne wytyczne w zakresie spetnienia

wymogu utrzymania obowigzuja poszczegdlnych sponsorow.

Wytyczne w zakresie spetnienia wymogu utrzymania przez wiele jednostek inicjujacych
lub wielu pierwotnych kredytodawcéw w przypadku gdy zastosowanie majg zasady
nadzoru skonsolidowanego zawarto w czesci dotyczacej par. 2. Ustalenia w zakresie
wymogu utrzymania opisane powyzej nie znajdujg zastosowania do réznych jednostek
inicjujgacych i pierwotnych kredytodawcéw w ramach jednej grupy kapitatowej. W takich
przypadkach jedna jednostka inicjujaca lub jeden pierwotny kredytodawca moze spetnic
wymaog utrzymania dla grupy, w efekcie czego wymaog utrzymania moze by¢ spetniony na
poziomie skonsolidowanym.

Obowigzkiem banku, przyjmujacego ekspozycje na ryzyko kredytowe sekurytyzowanej
pozycji jest zapewnienie, ze jednostka inicjujgca, sponsorujgca lub pierwotny
kredytodawca wyraznie ujawnili, ze spetnig wymadg utrzymania. Inwestujgcy bank nadal
uznaje sie za spetniajacy swoj obowigzek w przypadku gdy dziatania jednostki inicjujacej,
sponsora lub pierwotnego kredytodawcy sa niezgodne z informacjami ujawnionymi
(przyktadowo poprzez nieutrzymywanie interesu gospodarczego lub nieprzewidziane
dziatania i okolicznosci biznesowe, sprzeczne z wczesniejszymi ustaleniami), przy czym
bank nie jest pociggany do odpowiedzialnosci z tytutu zaniedban lub zaniechan w zwigzku

ze spetnieniem wymogu nalezytej starannosci.

W sytuacji przedstawionej w punkcie powyzej, bank nie jest zobowigzany do zbycia takiej
pozycji sekurytyzacyjnej, a wobec takiego banku nie zostanie zastosowana dodatkowa
waga ryzyka w zwigzku z pozycja sekurytyzacyjng, co do ktérej nie zostat spetniony
wymog utrzymania jezeli okolicznosci takie nie sq wynikiem zaniedbania lub zaniechania
ze strony tego banku. Naruszenia zobowigzania do utrzymania lub innych wymogow,
ktérych spetnienia oczekuje sie od jednostek inicjujgcych, sponsorujgcych Ilub

pierwotnych kredytodawcéw nie skutkuje natozeniem dodatkowych wag ryzyka na
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32

inwestujgce banki ani obowigzkiem sprzedazy odpowiednich pozycji sekurytyzacyjnych,
jezeli prawdopodobienstwo wystgpienia tego rodzaju naruszen zostato odpowiednio
uwzglednione w procesie badania due diligence (przyktadowo gdy bank w sposéb
wiasciwy rozpatrzyt charakter obowigzku utrzymania interesu gospodarczego netto i
ujawnienia odpowiednich danych na temat ekspozycji bazowych, na przykifad poprzez
wszelkie postanowienia umowne). Jednakze jakiekolwiek przeszte naruszenia, majace na
celu utrzymanie interesu poprzednich sekurytyzacji przez tgq samg jednostke
sponsorujacg, inicjujaca lub tego samego pierwotnego kredytodawce powinny zostaé
poddane odpowiedniej analizie przez bank inwestujacy lub moga prowadzi¢ do

zastosowania dodatkowych wag ryzyka w stosunku do banku inwestujacego.

. Forma utrzymania (w ramach ktdrej stosuje sie opcje od (a) do (d)) nie moze sie

zmienia¢ przez caty czas trwania sekurytyzacji, bez wptywu takiej zmiany na spetnienie
wymogow ust. 1, chyba ze w wyjatkowych okolicznosciach (na przyktad gdy niezbedna
jest restrukturyzacja transakcji), pod warunkiem, ze zmiana jest uzasadniona i dobrze
umotywowana®, a takze pod warunkiem, ze zmiana zostata ujawniona inwestorom w
sposoOb przejrzysty (ta kwestia zostata szerzej omdwiona w wytycznych dotyczacych ust.
7 ponizej oraz, w szczegolnosci, pkt. 123). Instytucje kredytowe powinny by¢ wyczulone
na potencjalne naduzycia ze strony jednostek inicjujgcych, sponsorujacych Ilub

pierwotnych kredytodawcow, posiadajacych uprawnienia do zmiany formy utrzymania.

Definicja utrzymanego ,interesu gospodarczego netto”

33

34.

35.

. W przypadku gdy udziat procentowy utrzymywanego interesu okreslony jest poprzez

odniesienie do wartosci nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji w ust. 1, chodzi o

wartos¢ ekspozycji brutto (tj. utrata wartosci oraz korekty wartosci brutto).

W ramach poszczegdlnych opcji utrzymania opisanych w ust. 1, zastosowano odniesienia
do ,wartosci nominalnej” w punktach (a), (b) i (d) oraz do ,kwoty nominalnej” w punkcie
(c). To rozréznienie uwaza sie za niezamierzone i nie powinno by¢ brane pod uwage przy
obliczaniu utrzymanego interesu gospodarczego netto wskazanego w innych czesciach

dokumentu.

Zgodnie z definicjg zawarta w Dyrektywie ,interes gospodarczy netto” to ekspozycja
nominalna, a nie referencyjna. A zatem, pozycje sekurytyzacyjne bez gtdwnych
sktadowych (przykfadowo transza nadwyzki spreadu) nie kwalifikujg sie jako czesé

wymogu utrzymania.

® Skorygowanie lub zredukowanie utrzymanego interesu w celu ochrony przed zmieniajacymi sie
prognozami kredytowymi w zwigzku z ekspozycjami bazowymi jako zamiar jednostki sponsorujacej,
inicjujgcej lub pierwotnego kredytodawcy nie jest uwazany za dobre uzasadnienie zmiany formy
utrzymania.
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36. Utrzymanie interesu gospodarczego netto zgodnie z par. 1 moze zostaé zrealizowane
poprzez jedng z opcji (a), (b), (c) lub (d), ale nie poprzez zastosowanie ktérychkolwiek z
tych opcji tacznie.” Podobnie wymadg utrzymania interesu gospodarczego netto zgodnie z
ust.1 moze byc spetniony przez jednostke inicjujaca, sponsorujacg lub pierwotnego
kredytodawce, ale nigdy przez kilka z tych podmiotéw jednoczesnie. Sytuacje, w ktorych
wystepuje wiele jednostek inicjujacych lub wielu pierwotnych kredytodawcéw opisano w
pkt. 61-63.

Ujawnianie utrzymanego interesu

37. Informacje na temat spetnienia wymogu utrzymania przez jednostke inicjujaca,
sponsorujaca lub pierwotnego kredytodawce powinny by¢ udostepniane publicznie i
odpowiednio dokumentowane; przykiadowo za odpowiednie ujawnienie uznaje sie
okreslenie obowigzku utrzymania w prospekcie dotyczacym papierow wartosciowych
wyemitowanych w ramach programu sekurytyzacji. Tego rodzaju ujawnienia mogg by¢
dokonane prywatnie, w odpowiednich przypadkach (przyktadowo poprzez transakcje
dwustronne lub prywatne); jednakze ustne ujawnienia dotyczace zgodnosci nie sg
akceptowalne. Ujawnienia dokonuje sie w momencie inicjowania transakcji, przy
potwierdzeniu z takg samaq czestotliwoscig, z jaka odbywa sie sprawozdawczosé
transakcji (jednak przynajmniej raz w roku) oraz kazdorazowo przy naruszeniach
wymogow. Czestotliwos¢ sprawozdawcza transakcji to zazwyczaj czestotliwos¢ publikacji
raportu podmiotu administrujgcego naleznosciami, raportu inwestora, raportu powiernika
lub podobnego dokumentu.

Zabezpieczenie i sprzedaz utrzymanego interesu

38. W stosunku do wymogu utrzymania nie powinno sie stosowac technik ograniczania
ryzyka kredytowego, a takze pozycji krotkich czy innego rodzaju zabezpieczen. W ramach
mozliwosci, w granicach tego, co istotne i co zazwyczaj miesci sie w ramach uprawnien lub
wiedzy banku, bank powinien wzig¢ pod uwage catosciowg, ekonomiczng istote
transakcji, a takze to, czy jakiekolwiek zastosowane techniki ograniczania ryzyka
kredytowego, pozycje krotkie lub zabezpieczenia w znacznym stopniu przyczyniajg sie do
nieskutecznosci utrzymania.

39. Bez uszczerbku dla powyzszego, uwzgledniono potencjalne zagrozenie dla zastosowania

wymogu utrzymania zwigzane jedynie z niektérymi rodzajami zabezpieczen. Celem jest

’ Podczas gdy aktualna treé¢ art. 122a nie moze by¢ interpretowana jako zezwalajaca na faczenie
opcji (a) do (d), w ramach przegladu powdrozeniowego zgodnie z ust. 9-10, CEBS, we wspotpracy z
wilasciwymi organami, moze dokonaé oceny korzysci ptynacych z tego rodzaju potaczen i, w
odpowiednich przypadkach, przedtozy¢ Komisji rekomendacje w sprawie odpowiedniej zmiany
Dyrektywy z uwagi na fakt, ze skoro wszystkie opcje utrzymania sq wykonalne i zapewniajq zgodnos¢
interesow, jakakolwiek kombinacja tych opcji mogtaby by¢ potencjalnie tak samo wykonalna.
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40.

41.

42,

niedopuszczenie do ustanawiania zabezpieczen eliminujgcych ekspozycje jednostki
sponsorujacej, inicjujacej lub pierwotnego kredytodawcy na jakos$¢ kredytowq
poszczegdlnych ekspozycji, ktore byty sekurytyzowane oraz proba zréwnowazenia tego
celu z innym, a mianowicie z celem zapewnienia odpowiedniej elastycznosci jednostek
sponsorujacych, inicjujgcych oraz pierwotnych kredytodawcéw w zakresie zarzadzania
ryzykiem swoich ekspozycji w zwigzku z zakrojonymi na szerszg skale zmianami w jakosci
kredytowej klas aktywdéw, w zabezpieczeniu lub czynnikach makroekonomicznych, na

ktore sg eksponowani poprzez swojq dziatalno$¢ kredytowaq, sekurytyzacyjng lub inna.

Biorgc pod uwage powyzsze, nastepujgce rodzaje zabezpieczen uznaje sie za

niedozwolone:

a) Instrument zabezpieczajacy ryzyko kredytowe pozycji sekurytyzacyjnych, ktére
utrzymywane s w celu spetnienia wymogu utrzymania uznaje sie za
niedozwolony. Przyktadowo gdy wymdg utrzymania spetniony jest poprzez
zastosowanie opcji (a), (b) lub (d), jednostka sponsorujgca, inicjujgca lub
pierwotny kredytodawca nie powinni wykupywac ochrony utrzymywanej pozycji

poprzez instrumenty CDS (swap ryzyka kredytowego).

b) Instrument zabezpieczajacy ryzyko kredytowe ekspozycji, ktére w szczegdlnosci
speftniajg wymog utrzymania uznaje sie za niedozwolony. Przyktadowo gdy
wymog utrzymania spetniony jest poprzez zastosowanie opcji (c), jednostka
sponsorujaca, inicjujgca lub pierwotny kredytodawca nie powinni zabezpieczac
ryzyka kredytowego przypadkowo wybranych, utrzymywanych pozycji.

W przypadku gdy jednostka sponsorujaca, inicjujaca lub pierwotny kredytodawca
wystepuja w charakterze kontrahenta w zabezpieczeniu transakcji sekurytyzacji
(przyktadowo w przypadku zabezpieczania ryzyka stopy procentowej lub ryzyka
walutowego) jest to dozwolone i nie nalezy do kategorii ,inne instrumenty
zabezpieczajace”. Na przyktad, jednostka inicjujaca, sponsorujgca lub pierwotny
kredytodawca mogq petni¢ funkcje kontrahenta w sekurytyzacji poprzez zabezpieczenie
ryzyka stopy procentowej, co nie musi wigzac sie z ,zabezpieczeniem” swojej ekspozycji
na sekurytyzacje.

W ramach sekurytyzacji wierzytelnosci handlowych jednostki inicjujgce czasem
nabywajq zewnetrzne ubezpieczenie kredytu jako cze$¢ zwyczajowej dziatalnosci.
Podobnie dla puli kredytéw hipotecznych zawierane s czasem umowy ubezpieczenia
kredytu hipotecznego. Tego rodzaju ubezpieczenia nie muszg by¢ uznawane za
~nstrumenty zabezpieczajgce” ekspozycje bazowe, jezeli ich zawarcie stanowi
uzasadniony i rozwazny element procedury udzielania kredytéw, a jezeli zastosowanie ich

nie wprowadza szczegdlnego rozrdznienia miedzy ryzykiem kredytowym (lub zgodnosci
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interesow pomiedzy) utrzymanych pozycji lub ekspozycji oraz pozycjami lub
ekspozycjami sprzedanymi na rzecz inwestoréw. Przykfadowo ubezpieczenie kredytu
hipotecznego nie musi by¢ koniecznie ,,instrumentem zabezpieczajacym”, gdy niesie to ze
sobg korzysci dla kredytéw w puli sekurytyzowanych hipotek - przy jednakowej
ekspozycji jednostki inicjujgcej oraz inwestoréw. Jednakze ubezpieczenie kredytu
hipotecznego moze by¢ rozpatrywane jako instrument zabezpieczajacy, gdy nie niesie ze
sobg korzysci dla sekurytyzowanych ekspozycji, ale ptyng z tego korzysci dla ekspozycji
utrzymanych w bilansie zgodnie z opcja (c). Podobne wnioski powinny znalezé
zastosowanie do innych form gwarancji lub ubezpieczenia, ktére mogg by¢ korzystne dla

ekspozycji sekurytyzowanych lub pozycji sekurytyzacyjnych.

Obliczanie utrzymanego interesu

43. Wymadg utrzymania oblicza sie w momencie ,, poczatkowym” i ,utrzymuje sie na biezgco”.
Zazwyczaj gdy obligacje lub inne zobowigzania w ramach sekurytyzacji emitowane sa lub
nabywane przez inwestorow na rynku wtérnym, inwestor ma wodwczas obowigzek
upewnic sie, ze jednostka inicjujgca, sponsorujaca lub pierwotny kredytodawca wyraznie
ujawnili, ze utrzymaja pozycje spetniajaca wymogi.  Ponadto obliczanie utrzymania w
momencie , poczatkowym” mozna zazwyczaj interpretowac jako dokonane w momencie
gdy ekspozycje sekurytyzowane sg po raz pierwszy, a nie w momencie utworzenia
ekspozycji (przyktadowo, nie jest to moment udzielenia kredytow bazowych po raz
pierwszy). Ponadto obliczanie utrzymania w momencie ,, poczatkowym” oznacza, ze 5% to
wartos¢ procentowa utrzymania wymagana w momencie gdy obliczono poziom
utrzymania, przy jednoczesnym spetnieniu wymogu (przyktadowo gdy ekspozycje
sekurytyzowane byly po raz pierwszy); dynamiczne ponowne obliczanie oraz korekta
procentowej wartosci utrzymania przez caly czas trwania transakcji nie musi byc¢
wymagane (chociaz w niektorych okolicznosciach, opisanych ponizej, ponowne obliczenie
lub korekta utrzymanego interesu moze by¢ niezbedna z przyczyn praktycznych).
Jednakze nalezy uwzgledni¢ dynamike poszczegdlnych transakcji, co moze podwazyc¢
skuteczno$¢ wymogu utrzymania. Dla wyjasnienia, ponizej zawarto przyktadowe
rozwazania na temat stawek, strat, sekurytyzacji odnawialnych, a takze strukturalnych
wilasciwosci sekurytyzaciji.
(i . Stawki ptatnosci: W sytuacji gdy jednostka inicjujgca, sponsorujgca lub

pierwotny kredytodawca spetnia wymaog utrzymania poprzez opcje (c), z uwagi na

8 W nastepstwie powyzszego, kalkulacja wymogu utrzymania dokonywana jest niezaleznie od ceny
nabycia ekspozycji, w odniesieniu do ktéorych planowana jest sekurytyzacja; przyktadowo nabycie
aktywow po cenie obnizonej w stosunku do wartosci nominalnej samo w sobie nie wptywa na
kalkulacje wymogu utrzymania.
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(iii)

(iv)

przypadkowos¢ procesu selekcji, oczekiwane stawki ptatnosci (,sptata” Iub
~amortyzacja”) ekspozycji utrzymanych w bilansie zazwyczaj nie powinny znacznie
rézni¢ sie od oczekiwanej stawki ptatnosci w odniesieniu do ekspozycji w ramach
sekurytyzacji. Dlatego tez jakiekolwiek pdzniejsze odchylenia od wstepnej
procentowej wartosci utrzymania, wynoszacej 5%, nie bedg zazwyczaj
rownoznaczne z niespetnieniem wymogu utrzymania, z zastrzezeniem, ze
jakiekolwiek wyzsze stawki ptatnosci w zwigzku z ekspozycjami utrzymanymi w
bilansie w poréwnaniu z ekspozycjami sekurytyzowanymi nie sg wyraznym skutkiem
dziatan podejmowanych przez jednostke inicjujaca lub nieprzypadkowosci procesu

selekcji.

(i) . Straty: Od jednostki inicjujacej, sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy

nie wymaga sie ciggtego uzupetniania lub korygowania utrzymanego interesu do
wartosci przynajmniej 5% gdyz straty realizowane sg na ekspozycjach Ilub
alokowane do utrzymanej pozycji w ramach sekurytyzacji. 5% oblicza sie w oparciu
o warto$¢ nominalng ekspozycji sekurytyzowanych w momencie poczatkowym, przy
czym nie ma na to wptywu alokacja strat, ktore, w efekcie, obnizajg poziom
utrzymania na przestrzeni czasu, pod warunkiem, ze interes gospodarczy netto nie
jest zabezpieczony lub sprzedany. Zasada ta znajduje zastosowanie bez wzgledu na
to czy wymog utrzymania jest spetniony zgodnie z opcja (a), (b), (c) lub (d).
Sekurytyzacje odnawialne: Zastosowanie wymogu utrzymania jest najbardziej
wyrazne w przypadku poszczegélnych (,autonomicznych”), nieodnawialnych
(,statycznych") sekurytyzacji; jednakze wiele sekurytyzacji obejmuje pule ekspozycji
o wartosciach zmiennych w czasie, a zatem wymaodg utrzymania rowniez moze ulegad
zmianom na przestrzeni czasu, potencjalnie komplikujac proces kalkulacji lub naruszac
skuteczno$¢ wymogu utrzymania. Przyktadowo pula ekspozycji moze by¢ odnawialna w
czasie (tj. wykazywac zaréwno wzrost, jak i spadek), moze wystgpi¢ ,okres ramp-up”
(tj. wzrost na przestrzeni czasu przed spadkiem), moze wystgpic ,okres zastgpienia”
(tj. staty poziom przed spadkiem) lub po prostu moze ulegac regularnemu spadkowi od
poczatku sekurytyzacji (tj. transakcja ,statyczna”). W celu odpowiedniego
uwzglednienia tych okolicznosci, w ktérych warto$¢ nominalna ekspozycji moze
wzrasta¢ lub spada¢ w czasie, zwyczajowo oczekuje sie, ze utrzymany interes
gospodarczy netto wzrasta¢ bedzie wraz ze wzrostem wartos$ci nominalnej ekspozycji,
lub tez odnotuje odpowiedni spadek wraz ze spadkiem wartosci nominalnej ekspozycji
(ale takze z przyczyn opisanych w (ii) powyzej).
.Wiasciwosci strukturalne sekurytyzacji: Jezeli chodzi o opcje (a), (b) oraz (d), mogg
wystgpi¢ priorytetowe ptatnosci (,kaskady”), mechanizmy wyzwalajace lub innego

rodzaju mechanizmy sekurytyzacyjne, ktdre przyspieszajg lub opdzniajg relatywne
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tempo sptaty udziatu jednostki inicjujacej, sponsorujacej, pierwotnego kredytodawcy
oraz inwestora; przyktadowo szybsza sptata poszczegdlnych pozycji poprzez
zastosowanie mechanizmu ,turbo” lub wolniejsza sptata poszczegdlnych pozycji, przy
szybszej sptacie innych pozycji z wykorzystaniem opcji wczesniejszej sptaty.
Mechanizmy kaskady, wyzwalajace lub inne mechanizmy moga powodowac dodatkowe
trudnosci w zapewnieniu spetnienia wymogu utrzymania, tworzac sytuacje, w ktorych
jednostka inicjujgca, sponsorujgca lub pierwotny kredytodawca spetnia wymog
utrzymania po ,zamknieciu” sekurytyzacji (tj. w momencie poczatkowym), ale ze
wzgledu na nastepujaca po tym alokacje przeptywow pienieznych, moze to ulegac
zmianom w czasie trwania sekurytyzacji.

Z zasady przy ocenie tego rodzaju mechanizméow kaskady, mechanizmoéow
wyzwalajacych lub innych w kontek$cie wymogu utrzymania, utrzymany interes
jednostki inicjujacej, sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy nie powinien by¢
traktowany priorytetowo pod wzgledem przeptywdw pienieznych (przeptywéw kwoty
gtdwnej lub ptatnosci z tytutu odsetek) w celu uzyskania korzysci preferencyjnych w
zwigzku z wczesniejszg sptatg, powodujacg obnizenie do poziomu mniej niz 5%
biezgcej na ten moment kwoty nominalnej sprzedanych transzy lub sekurytyzowanych
ekspozycji (mimo ze dozwolony jest spadek ponizej 5% wstepnej kwoty nominalnej
sprzedanych transzy lub sekurytyzowanych ekspozycji), a zatem zabezpieczenie
kredytu oferowane wstepnie bankowi inwestujgcemu nie powinno obnizy¢ sie zbyt
drastycznie w odniesieniu do kwoty sptaty ekspozycji bazowych.

a) Jedna z interpretacji powyzszego moze by¢ to, ze przeptywy kwoty gtdownej oraz
ptatnosci z tytutu odsetek mogq by¢ wykorzystywane w celu umozliwienia sptaty
interesu utrzymanego na zasadzie podporzadkowanej po Ilub na zasadzie
proporcjonalnej razem z udziatem inwestora, ale nie na zasadzie przyspieszonej przed
udziatem inwestora, co skutkowatoby naruszeniem wymogu utrzymania. Liczbowe
zobrazowanie tej sytuacji jest takie; jesli interes utrzymany jest w formie transzy
pierwszej straty zgodnie z opcjq (d), wraz ze spadkiem puli ekspozycji bazowych ze
100€ do 50€, transza pierwszej straty moze takze spas¢ z 5€ do 2,5€ na skutek alokacji
proporcjonalnej sptat kwoty gtdwnej na ekspozycje bazowe zaréwno inwestorow, jak i
jednostki inicjujacej, a transza pierwszej straty nie musiataby w efekcie pozosta¢ na
swoim wyjsciowym poziomie 5€ . Jednakze, tego rodzaju transza pierwszej straty nie
mogtaby w tych okolicznosciach korzysta¢ z przyspieszonej sptaty spadajac,
przyktadowo, do poziomu 2€ w tym samym horyzoncie czasowym.

b) Jezeli chodzi o opcje (d), bez uszczerbku dla sformutowania ,ktérych termin
rozliczenia nie jest wczesniejszy niz transzy przekazanych Ilub sprzedanych

inwestorom”, oznacza to, ze transza pierwszej sptaty moze byc sptacona razem z

27



innymi (potencjalnie bardziej senioralnymi) transzami na zasadzie proporcjonalnej (na

zasadach okreslonych w (a) powyzej), a okreslenie, ze termin jej rozliczenia nie jest

wczesniejszy nie oznacza, ze nie moze zostal sptacona jednoczesnie z innymi

transzami.

Wykres ponizej przedstawia omowiong sytuacje.

Subordinated

How does retained
interest pay down?

Pro Rata Accelerated
For instanoz:
/ stanj-alone RME:S ; TR Mests Meats Will this cause
and CMBS wit requirernents v the 5%

modified pro-rata
repayment using
“, optien (d) A

" For instanca: chifting principal

allocations between originator’s
interest and investor’s interest
(e.q. in a master trust) using
option (b)), provided that the

rinirnurn originator’s interest

is set at 5%

LEGENDA:

requirerments g
requirernent to

be circumvented
or breached?

Yes

Meets
requirerments

Does not meet the
requirements

How does the retained interest pay down?

Jak przebiega sptata udziatu utrzymanego?

Subordinated

Na zasadzie podporzadkowanej

Pro rata

Proporcjonalnie

Accelerated

Na zasadzie przyspieszonej

Meets requirements

Spetnia wymogi

Does not meet requirements

Nie spetnia wymogoéw
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Will 5%

circumvented or breached?

this cause the requirement be

Czy spowoduje to obejscie lub naruszenie

wymogu 5% utrzymania?

For instance stand-alone RMBS and CMBS
with modified pro-rata repayment using

option (d)

Przyktadowo niezalezne RMBS i CMBS ze

zmodyfikowang sptatg na zasadzie

proporcjonalnej z wykorzystaniem opcji (d)

For instance shifting principal allocations
between originator’s interest and investor’s
interest (e.g. in a master trust) using option
(b), provided that the minimum originator’s

interest is set at 5%

Przykftadowo zmiana alokacji gtdwnych
pomiedzy udziatem jednostki inicjujacej a
interesem inwestora (np. gtdwny zarzad
powierniczy) z wykorzystaniem opcji (b), z

zastrzezeniem utrzymania interesu jednostki

inicjujacej na poziomie 5%

No Nie
Yes Tak
44, Wymdg utrzymania, zgodnie z opcja (a), odnosi sie do ,transzy” sekurytyzacji; wymadg

45,

utrzymania zgodnie z opcjami (b), (c) i (d) wskazuje na ,ekspozycje sekurytyzowane”
(lub potencjalnie sekurytyzowane). Uznaje sie, ze w pewnych okolicznosciach mogtoby to
prowadzi¢ do réznych rezultatdow w ramach poszczegdlnych opcji przy obliczaniu wymogu
utrzymania; przyktadowo jezeli dla sekurytyzacji ptyng korzysci z nadwyzkowego
zabezpieczenia (tj. wartos¢ nominalna ekspozycji sekurytyzowanych jest wyzsza niz
wartos¢ nominalna transzy emitowanych w ramach sekurytyzacji).

Mozliwe jest spetnienie wymogow utrzymania w sposéb odpowiadajacy opcjom (a) do (d)
w ust.1, jednakze na zasadzie syntetycznej lub warunkowej, lub przez zastosowanie
instrumentéw pochodnych. Dwa przykfady takiej sytuacji to przypadek gdy jednostka
inicjujaca, sponsorujaca lub pierwotny kredytodawca przyjmuja ryzyko kredytowe
poprzez swap przychodu catkowitego (jako otrzymujacy przychody -catkowite) na
najbardziej podporzadkowanej transzy sekurytyzacji lub udzielajg akredytywy programu
sekurytyzacji. Tego rodzaju przypadki utrzymania z zastosowaniem Srodkow
syntetycznych, warunkowych lub pochodnych s dopuszczalne. Jednakze w takich
okolicznosciach podmiot przyjmujacy ryzyko kredytowe sekurytyzacji (a zatem
spetniajgcy wymodg utrzymania) musi by¢ jednostka inicjujaca, sponsorujacg lub
pierwotnym kredytodawca i nie wystarczy, ze inny podmiot dokonuje tego przy spetnieniu
wymogu utrzymania. Ponadto w sytuacjach gdy wymdg utrzymania spetniony jest
poprzez syntetyczng, warunkowa lub pochodng pozycje lub ekspozycje, kwota utrzymana

(tj. wyliczenie 5%) powinna by¢ zbiezna z tq odnoszacq sie do bardziej wyraznych i
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uproszczonych sposobdéw realizowania opcji (a) - (d) w ust. 1. Jednostka spetniajgca
wymag utrzymania powinna takze ujawniac forme utrzymania, metodologie obliczen oraz

zgodnos¢ obliczen z najbardziej odpowiednig z opcji (a) - (d).

Utrzymanie ,,wertykalne” (opcja (a))

46.

47.

Utrzymanie ,wertykalne” przynajmniej 5% wartosci nominalnej kazdej transzy zgodnie z
opcja (a) mozna takze osiqgngé poprzez utrzymanie przynajmniej 5% ryzyka
kredytowego poszczegdlnych ekspozycji sekurytyzowanych, jezeli utrzymane w ten
sposéb ryzyko kredytowe zwigzane z sekurytyzowanymi ekspozycjami zawsze stoi pari
passu, lub jest podrzedne w stosunku do ryzyka kredytowego sekurytyzowanego w
ramach tych samych ekspozycji. Zgodnie z Motywem 24, utrzymanie w tej formie
skutkuje utrzymaniem przez jednostke inicjujaca, sponsorujacq lub pierwotnego
kredytodawce ,ekspozycji na ryzyko zwigzane z tymi pozyczkami” bez wzgledu na to,
jakie ,struktury lub instrumenty prawne wykorzystane sa by uzyska¢ wspomniang istote

ekonomiczng”.

Zgodnie z interpretacja, w przypadku gdy instrumenty wsparcia ptynnoéci® zapewnione

sq w ramach programéw emisji papieréw komercyjnych zabezpieczonych aktywami °,

wowczas wymog utrzymania moze byc¢ spetniony zgodnie z opcjg (a) w nastepujacych

okolicznosciach:

iy . instrument obejmuje ryzyko kredytowe ekspozycji, a nie tylko ryzyka
ptynnosci, zaburzen funkcjonowania rynku lub innych ryzyk niekredytowych

sekurytyzacji, przy czym obliczane sq odpowiednie wymogi kapitatowe dla tego

instrumentu;
(i) .  instrument pokrywa 100% ryzyka kredytowego tych ekspozycji'!;
(iii) . warunki takiego instrumentu musza zapewnic¢ jego dostepnosé¢ (na zasadzie

warunkowej lub na zasadzie wykorzystania) przez caty czas, przez jaki jednostka
inicjujgca, sponsorujaca lub pierwotny kredytodawca majg obowigzek spetniac
wymog utrzymania za pomocg tego

instrumentu w odniesieniu do odpowiednich pozycji sekurytyzacyjnych;

° Zgodnie z definicjg zawarta w Dyrektywie 2006/48/WE.

19Zgodnie z definicjq zawarta w Dyrektywie 2006/48/WE.

1 Tego rodzaju instrumenty, wykorzystywane w celu spetnienia wymogu utrzymania przypisano do
opcji (a) z uwagi na obecng praktyke, w ramach ktorej sg one senioralne w strukturze kaskadowej
sekurytyzacji (i z tego wzgledu réznig sie zasadniczo od opcji (b)-(d)); jednakze aby osiggnac petng
zgodnos¢ z opcjq (a), tego rodzaju instrumenty musiatyby pokrywaé 100% ryzyka kredytowego
ekspozycji sekurytyzowanych (z uwagi na senioralny charakter w strukturze kaskadowej). Jednakze
w przypadku istnienia lub utworzenia instrumentéw, ktérych pozycja nie jest senioralna w strukturze
kaskadowej sekurytyzacji, instrumenty te poddaje sie ocenie pod wzgledem spetnienia wymogu
utrzymania zgodnie z odpowiednig opcjq; przyktadowo instrumenty mniej uprzywilejowane zgodnie
Z opcja (d).
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(iv) . instrument zapewniany jest przez jednostke sponsorujaca, inicjujacq lub
pierwotnego kredytodawce (a nie przez jakakolwiek inng jednostke); oraz

(v) . Instytucja kredytowa inwestujgca w sekurytyzacje lub w inny sposéb
przyjmujaca ekspozycje, ma odpowiedni dostep do dokumentacji umozliwiajacej jej

zweryfikowanie warunkéw (i)-(iv) powyzej.

Dla wyjasnienia, podano przykfad. Instrument wsparcia ptynnosci udzielony w ramach
programu ABCP przez jednostke sponsorujacq program, o charakterze senioralnym w
stosunku do pozostatych zobowigzan w strukturze kaskadowej, niemniej jednak
pokrywajacy 100% ryzyka kredytowego ekspozycji bazowych (tj. a nie tylko
zapewniajacy srodki finansowe w celu uregulowania naleznosci normalnych), ktérego
warunki zapewniajg dostepnosc¢ instrumentu (na zasadzie warunkowej lub na zasadzie
wykorzystania) przez caty czas, przez jaki komercyjny papier wartosciowy pozostaje

wymagalny, moze potencjalnie spetnia¢ wymaog utrzymania zgodnie z opcjq (a).

Utrzymanie ,,udziatu jednostki inicjujacej” (opcja (b))

48. Wykorzystanie tej opcji moze mie¢ miejsce zaréwno w przypadku sekurytyzacji
ekspozycji odnawialnych, ale takze odnawialnych sekurytyzacji ekspozycji
nieodnawialnych (lub odnawialnych sekurytyzacji z potqczeniem ekspozycji odnawialnych
i nieodnawialnych). Przyktadowo opcja (b) mogtaby mie¢ zastosowanie zaréwno do
odnawialnej sekurytyzacji naleznosci z kart kredytowych (gdzie odnawialna jest
sekurytyzacja oraz ekspozycje) a takze odnawialnej sekurytyzacji kredytéw hipotecznych
(gdzie tylko sekurytyzacja jest odnawialna, a ekspozycje nie sg koniecznie odnawialne).
Zgodnie z Motywem 24, utrzymanie w tej formie skutkuje utrzymaniem przez jednostke
inicjujaca, sponsorujacy lub pierwotnego kredytodawce ,ekspozycji na ryzyko zwigzane z
tymi pozyczkami” bez wzgledu na to, jakie ,struktury lub instrumenty prawne

wykorzystane sg by uzyskaé wspomniang istote ekonomiczng”.

Utrzymanie ,,ekspozycji bilansowych” (opcja (c))

49. Opcja utrzymania ,ekspozycji bilansowych” moze by¢ wykorzystana w odniesieniu do
sekurytyzacji syntetycznych oraz tradycyjnych sekurytyzacji. Jednakze ekspozycje
spetniajgce wymadg utrzymania w ramach opcji utrzymania ,ekspozycji bilansowych” nie
moga by¢ jednoczesnie przedmiotem sekurytyzacji syntetycznej (innymi stowy,
jednostka inicjujaca, sponsorujaca lub pierwotny kredytodawca nie powinni otrzymywac
ochrony przed ryzykiem kredytowym tej czesci puli ekspozycji, ktéra spetnia wymadg

utrzymania).
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50.

51.

52.

53.

Rozwazajac proces przypadkowej selekcji ekspozycji, instytucje kredytowe powinny
wzigé¢ pod uwage zaréwno czynniki ilosciowe, jak tez jakosciowe przy definiowaniu puli
potencjalnie sekurytyzowanych ekspozycji, w ramach ktérych okresla sie ekspozycje
utrzymane oraz sekurytyzowane, a w efekcie jedynie rzeczywiscie ,przypadkowe” réznice
powinny istniec¢ i tworzy¢ sie pomiedzy ekspozycjami utrzymanymi i sekurytyzowanymi.
Czynniki te moga obejmowac dystrybucje, srednie wazone lub stratyfikacje takich
czynnikéw, jak: okresy “vintage”, produkt, geografia, data poczatkowa, data
zapadalnosci, LTV, rodzaj mienia, sektor przemystu, wskaznik obstugi pokrycia
zadtuzenia, wskaznik pokrycia odsetek, a takze saldo nalezne. Biorgc pod uwage fakt, ze
okreslone docelowe czynniki ryzyka dla poszczegdlnych puli potencjalnie
sekurytyzowanych ekspozycji zaleze¢ bedq od uzasadnionych decyzji biznesowych,
podejmowanych przez jednostki inicjujgce, sponsorujgce Iub  pierwotnych
kredytodawcow, jest to niewyczerpujacy wykaz czynnikéw, ktére moga znajdowac
zastosowanie w przypadku poszczegdlnych typow sekurytyzacji. Takie czynniki ryzyka,
wykorzystywane przy definiowaniu puli potencjalnie sekurytyzowanych ekspozycji,
powinny by¢ wyraznie ujawniane inwestorom w celu przeprowadzenia przez nich badania

due diligence.

Wymadg, zgodnie z ktérym liczba potencjalnie sekurytyzowanych ekspozycji nie moze by¢
mniejsza niz 100 w momencie poczatkowym oznacza, ze pula potencjalnie
sekurytyzowanych ekspozycji, z ktérych wybranych jest przypadkowo 5% ekspozycji
zawiera nie mniej niz 100 ekspozycji, a nie ze utrzymywane, wybrane przypadkowo
ekspozycje sktadaja sie z nie mniej niz 100 ekspozycji. Bez uszczerbku dla wspomnianej
wyzej liczby, jako ogdlng zasade przyjmuje sie, ze wybdr opcji (c) jako metody
prowadzacej do speftnienia wymogu utrzymania dotyczy gtéwnie granularnych puli
ekspozycji sekurytyzowanych, a w przypadku wykorzystania opcji (c), rezultatem selekcji
przypadkowej nie powinna by¢ nadmierna koncentracja utrzymanych lub

sekurytyzowanych czesci.

Majac na wzgledzie powyzsze wyjasnienie okreslenia ,potencjalnie sekurytyzowane
ekspozycje”, wymog ,utrzymania przypadkowo wybranych ekspozycji wynoszacych nie
mniej niz 5 % wartosci nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji, jezeli w przeciwnym
wypadku ekspozycje takie zostatyby sekurytyzowane w sekurytyzacji” oznacza, ze

utrzymane ekspozycje obliczone sq na 5,0% (5/100), a nie 4,76% (5/105).

W przypadku gdy wymog utrzymania zostaje spetniony z wykorzystaniem opcji (c),
przypadkowo wybrane ekspozycje, utrzymywane w celu spethienia wymogu utrzymania

powinny stanowi¢ statyczng pule ekspozycji, tj. nie jest mozliwe, aby jednostka
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sponsorujaca, inicjujgca lub pierwotny kredytodawca, w dowolnym momencie
wskazywali rézne ekspozycje jako te umozliwiajgce spetnienie wymogu utrzymania, z
wyjatkiem sytuacji, w ktérych jest to procedura, majgca na celu spetnienie wymogoéw
odnosnie do sekurytyzacji, w ktorej odnawialne saldo ekspozycji sekurytyzowanych
zZmienia sie w czasie (przy czym tego rodzaju uzupetnianie regulowane jest wytycznymi w

zakresie przypadkowosci, wskazanymi w pkt. 50 powyzej).

Utrzymanie ,transzy pierwszej straty” (opcja (d))

54. Jezeli chodzi o opcje (d), okreslenie ,utrzymanie transzy pierwszej straty oraz, w razie
koniecznosci, innych transzy o takim samym lub wyzszym profilu ryzyka niz transze
przekazane lub sprzedane inwestorom” oznacza utrzymanie tych transzy pierwszej straty
oraz, w razie koniecznosci, innych zblizonych pozycji, ktére sg bardziej senioralne w stosunku
do nich, ale jednak takie same jak, lub mniej uprzywilejowane niz, pozycje przekazane lub

sprzedane na rzecz inwestorow.

55. ,Transza pierwszej straty” moze skfadac sie z takich ekspozycji jak podporzadkowane
instrumenty dluzne, rachunek rezerwowy (wiecej o rachunkach rezerwowych w pkt. 58
ponizej), udziat kapitatowy'?, udziat akcji uprzywilejowanych lub element odroczonej ceny
nabycia. Jest to niewyczerpujacy wykaz pozycji lub ekspozycji, ktére mogtyby by¢
kwalifikowane zgodnie z opcja (d). Istnieje tez mozliwos¢, ze tego rodzaju ekspozycje
~pierwszej straty” zgodnie z opcja (d) tworzy sie na zasadzie warunkowej, syntetycznej lub
pochodnej; przyktadowo poprzez swap przychodu catkowitego lub akredytywe (patrz pkt. 45

powyzej oraz 57 ponizej).

56. Podczas gdy opcja (d) wyraza ekspozycje ,pierwszej straty” pod wzgledem struktury
zobowigzan sekurytyzacji (tj. okresla w szczegdlnosci ,transze” pierwszej straty), mogg
wystgpic okolicznosci, w ktoérych utrzymanie tego rodzaju ekspozycji , pierwszej straty” przez
jednostke inicjujacq, sponsorujacq lub pierwotnego kredytodawce osiggniete jest poprzez
zastosowanie podobnych (ale nie identycznych) srodkdéw. Przykfadowo jednostka inicjujaca,
sponsorujgca lub pierwotny kredytodawca mogg stosowac zabezpieczenie nadwyzkowe
swoich zobowigzan w ramach sekurytyzacji, a tego rodzaju zabezpieczenie nadwyzkowe
stanowi ekspozycje jednostki inicjujqcej, sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy
sekurytyzacji, przy czym zabezpieczenie nadwyzkowe petni funkcje amortyzatora ,pierwszej
straty”, chronigcego zobowigzania w ramach sekurytyzacji przed ryzykiem kredytowym
pierwszej straty na sekurytyzowanych pozycjach. W takich sytuacjach obliczenie kwoty

utrzymanej (tj. wyliczenie 5%) powinno byc¢ zbiezne z tym odnoszacym sie do bardziej

12 Okreélenie , kapitat” nie jest tu uzyte w znaczeniu ksiegowym, ale w szerszym kontekscie rynkowym,
w jakim zwyczajowo uzywa sie go w odniesieniu do pozycji pierwszej straty w ramach sekurytyzacji.
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wyraznych i uproszczonych sposobdéw realizowania opcji (a) - (d) w ust. 1. Jednostka
spetniajgca wymog utrzymania powinna takze ujawniaé¢ forme utrzymania, metodologie

obliczen oraz zgodnos$¢ obliczen z najbardziej odpowiednig z opcji (a) - (d).

57. Akredytywa, gwarancja lub podobna forma zabezpieczenia kredytu moze stanowic
dozwolong forme utrzymania zgodnie z opcjq (d), z zastrzezeniem, ze:

() . pokrywa ryzyko kredytowe ekspozycji, a nie jedynie inne niekredytowe ryzyka;
(ii) . pokrywa przynajmniej 5% ryzyka kredytowego tych ekspozycji i przyjmuje
pozycje pierwszej straty w zwiazku z sekurytyzacja *3;

(iii) . pokrywa ryzyko kredytowe przez okres niezbedny dla jednostki inicjujacej,
sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy na spetnienie wymogu utrzymania z
wykorzystaniem tej formy w odniesieniu do odpowiednich pozycji sekurytyzacyjnych;

(iv) . instrument zapewniany jest przez jednostke sponsorujgca, inicjujgca lub
pierwotnego kredytodawce (a nie przez jakgkolwiek inng jednostke); oraz

(v) . Instytucja kredytowa inwestujgca w sekurytyzacje lub w inny sposéb
przyjmujaca na nig ekspozycje, ma odpowiedni dostep do dokumentacji umozliwiajacej jej

zweryfikowanie warunkoéw (i)-(iv) powyzej.

Dla zilustrowania, mozliwe jest wykorzystanie akredytywy gwarancyjnej, udzielonej jako
instrument wsparcia jakosci kredytowej w ramach catego programu ABCP przez sponsora
programu, w celu spetnienia wymogu utrzymania zgodnie z opcjg (d) w ramach
prezentowanego podejscia, zaktadajac, ze spetnia ona warunki (i)-(v) powyzej. Z uwagi
na to, ze nie jest mozliwe odniesienie sie do wszystkich potencjalnych form akredytyw lub

gwarancji, zasady te powinny stanowic¢ rzetelng podstawe do dokonania oceny.

58. Jedynie finansowane rachunki rezerwowe (lub finansowana cze$¢ rachunkow
rezerwowych, w przypadku finansowania czesSciowego) spetniaja wymdg utrzymania;
niefinansowane rachunki rezerwowe (lub niefinansowana cze$¢ rachunkéw rezerwowych, w
przypadku finansowania czesciowego), co do ktdérego planowane jest finansowanie
(przyktadowo poprzez nadwyzke spreadu w przysztosci) nie spetnia wymogu utrzymania.
Ponadto rachunek rezerwowy, ktéry spetnia wymég utrzymania zgodnie z opcja (d) powinien
charakteryzowac sie mozliwoscig absorpcji strat gtdwnych na ekspozycjach bazowych i nie
powinny by¢ ograniczone do sytuacji niekredytowych, takich jak wsparcie rentownosci
ekspozycji bazowych, pokrycie okresowych spadkéw udziatu, pokrycie zdarzen powstatych

na skutek zaburzen funkcjonowania rynku, itp. (nie jest to wykaz wyczerpujacy).

13 Jednakze w niektérych okolicznosciach (na przyktad w zwigzku z programami ABCP), moze stanowié
ekspozycje drugiej straty w sekurytyzacji na poziomie programu, z uwagi na fakt, ze ekspozycja
pierwszej straty na poziomie poszczegdlnych transakcji w ramach programu przyjeta jest przez
jednostki inicjujgce lub pierwotnych kredytodawcow ekspozycji bazowych.
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59. Jako ze zaréwno Motyw 25 jak i ust. 3 wskazujg brak zastosowania postanowien art.
122a w odniesieniu do wierzytelnosci nabytych (Motyw 25 wyraznie wskazuje wierzytelnosci
nabyte, ktére sq ,przekazywane z rabatem”), w przypadku gdy tego rodzaju wytgczenia z
jakiegokolwiek powodu nie znajdujg zastosowania do transakcji sprzedazy wierzytelnosci ze
zwrotnym rabatem przy zakupie, wowczas rabat zwrotny przy zakupie kwalifikuje sie jako
transza pierwszej straty zgodnie z opcjg (d). Punkt 60 ponizej zawiera wyjasnienie kwestii

spetnienia wymogu utrzymania zgodnie z opcjq (d) poprzez sprzedaz ekspozycji z rabatem.

60. W niektorych sekurytyzacjach (np. w ramach programoéw ABCP), wymog utrzymania
moze byc spetniony zgodnie z opcja (d) jezeli, w odniesieniu do odpowiednich poszczegdlnych
transakcji bazowych programu, jednostka inicjujaca lub pierwotny kredytodawca utrzymali
5% interes gospodarczy netto w bazowych ekspozycjach sekurytyzowanych lub w pozycjach
sekurytyzacyjnych bedacych skutkiem tej transakcji, w tym poprzez sprzedaz ekspozycji z
rabatem w wysokosci przynajmniej 5%. Mégtby byc¢ to potencjalny $srodek majacy zapewnic
spetnienie wymogu utrzymania nie tylko dla inwestorow w te sekurytyzacje, ale takze
przyjmujacych innego rodzaju ekspozycje na te sekurytyzacje (przyktadowo podmioty
zapewniajace instrumenty wsparcia ptynnosci do programu ABCP) w celu zapewnienia
spetnienia wymogu utrzymania. Jednakze w takich okolicznosciach nalezy zapewnié
wystarczajqce rozréznienie pomiedzy sprzedazg z rabatem dla celéw rentownosci (np. aby
pokry¢ koszty finansowania) a sprzedazg z rabatem dla celéw ryzyka kredytowego, aby
uzyskaé utrzymany interes gospodarczy netto w wysokosci przynajmniej 5% dla celow
samego ryzyka kredytowego. Ponadto w przypadku bezzwrotnego rabatu dla celéw ryzyka
kredytowego - tj. przy sprzedazy ryczattowej, gdzie jednostka inicjujaca lub pierwotny
kredytodawca nie utrzymujg interesu gospodarczego netto - nie miesci sie to w ramach art.
122a (ktorego celem jest zapewnienie zgodnosci intereséw), a zatem nie jest dopuszczalnym

srodkiem spetnienia wymogu utrzymania.

Stosowanie wielokrotnosci wymogow dotyczacych utrzymania

61. Zgodnie z Dyrektywa ,nie stosuje sie wielokrotnosci wymogdow”. Powyzsze postanowienie
nie oznacza, ze istnieje zakaz wielokrotnego stosowania; jak przedstawiono w Motywie 24, w
przypadku danej sekurytyzacji wystarczajace jest, aby tylko jedna osoba - jednostka
inicjujaca, jednostka sponsorujaca albo pierwotny kredytodawca - podlegata wymogom. A
zatem, stosowanie wielokrotnosci wymogu utrzymania przez poszczegdlne strony transakcji

nie jest zalecane z mocy Dyrektywy.

62. Jezeli chodzi o resekurytyzacje, z perspektywy inwestora w resekurytyzacje, spetnienie

wymogu utrzymania znajdowatoby zastosowanie jedynie do drugiej (,ponownie
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spakowanej”) warstwy transakcji (w ktérg inwestuje), a nie pierwszej (,bazowej”) warstwy
transakcji (tj. sekurytyzacji bazowych drugiej warstwy). Dokfadniej rzecz ujmujac, wyrazenie
Lhie stosuje sie wielokrotnosci wymogdéw utrzymania” oznacza, ze nie ma wymogu
wielokrotnego utrzymania dla poszczegdlnych stron transakcji lub poszczegdlnych spétek
celowych w ramach struktury transakcji; jednakze mogq zaistnie¢ sytuacje wielokrotnego
utrzymania na poziomie catosciowym transakcji, w rezultacie samego procesu
resekurytyzacji. Przykitadowo jezeli transakcjg jest resekurytyzacja istniejacych
sekurytyzacji, moze to skutkowal utrzymaniem na wiecej niz jednym poziomie w
perspektywie catosSciowej transakcji (tj. zardwno w sekurytyzacjach bazowych, jak tez nowo
utworzonych). Jednakze jest to efekt samego procesu resekurytyzacji i nie miesci sie w
ramach wymogéw art. 122a. Z drugiej strony, jezeli obecnos¢ dwdch spétek celowych w
transakcji jest wynikiem ogdlnej struktury prawnej transakcji lub prawa w zakresie
sekurytyzacji w poszczegdlnych jurysdykcjach (tj. potrzeba osobnej spétki celowej,
dziatajacej jako kredytobiorca oraz spoétki celowej bedgcej emitentem lub finansujacej za
posrednictwem okreslonych struktur wspétfinansowania, wymagajacych udziatu wiecej niz
jednej spotki celowej), nie wigzatoby sie to z wymogiem wielokrotnego stosowania wymogu
utrzymania zgodnie z art. 122a, ani nie musiatoby posrednio prowadzi¢ do wielokrotnego
utrzymania. Jednakze zarowno w kontekscie resekurytyzacji, jak i w bardziej ogdlnej
perspektywie, banki powinny by¢ szczegdlnie ostrozne, jezeli chodzi o wykorzystanie
posredniczacych spoétek celowych i nie powinny inwestowaé w struktury, ktére mogq

przynosié¢ skutki w postaci unikania istoty ekonomicznej w zakresie wymogu utrzymania.!*

63. Mimo ze w przypadku resekurytyzacji nie ma wymogu natozonego na bank inwestujacy w
zakresie zapewnienia spetnienia wymogu utrzymania na pierwszym poziomie (tj. poziomie
sekurytyzacji bazowych), poniewaz wymagane jest to tylko na drugim poziomie (w ktéry
poczyniona jest inwestycja), moze wystgpi¢ sytuacja, w ktorej banki inwestujgce lub
przyjmujace ekspozycje na tego rodzaju resekurytyzacje stwierdzg istotnos¢ informacji na
temat spetnienia wymogu utrzymania na pierwszym poziomie dla celédw wiasnej analizy
kredytowej (w zwigzku ze spetnieniem swoich zobowigzan zgodnie z ust. 4 i 5) lub banki
dziatajace w charakterze jednostek sponsorujacych lub inicjujacych uznajg informacje tego
rodzaju za istotne ze wzgledu na zachowanie przejrzystosci i ujawnienia (zgodnie z ich

zobowigzaniami na mocy ust. 7).

W praktyce interes w ramach resekurytyzacji utrzymywany bedzie przez sponsora
resekurytyzaciji.
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Inne kwestie i wyjasnienia
64. Minimalny poziom utrzymania wskazany w ust. 1 to 5%, ale nic nie stoi na przeszkodzie,

aby faktyczne poziomy utrzymania byly wyzsze.

65. Wyrazenie ,interes gospodarczy netto okresla sie na podstawie wartosci referencyjnej
pozycji pozabilansowych” nalezy interpretowac¢ w sposéb nastepujacy. Jezeli ekspozycije,
wierzytelnosci lub przeptywy pieniezne bedace przedmiotem sekurytyzacji sktadajg sie z
niewykorzystanych, niezrealizowanych, warunkowych Ilub przysztych elementow
sktadowych, lub obejmujg tego rodzaju elementy, wéwczas 5% wymadg utrzymania jest
dynamiczny, co oznacza, Zze ma on zastosowanie do takich niewykorzystanych,
niezrealizowanych, warunkowych Ilub przysztych elementéw sktadowych w takim
momencie w przysztosci, gdy zostang one faktycznie wykorzystane, zrealizowane,
skrystalizowane lub otrzymane, a nie przed tym momentem. Przyktadowo w sekurytyzacji
naleznosci z tytutu kart kredytowych, wymdg utrzymania znajdowatby zastosowanie
jedynie do salda naleznosci, a nie peinej wartosci salda/limitow dostepnych dla
kredytobiorcow i mogtby by¢ dynamicznie dostosowywany w miare jak dostepne
salda/limity s wykorzystywane i stanowigq wierzytelnosci (na przykfad poprzez
dostosowanie do wielkosci udziatu sprzedajacego w sekurytyzacji odnawialnej zgodnie z

opcja (b))."

66. W sytuacji gdy wymdg utrzymania spetniony jest poprzez zastosowanie opcji od (a) do
(d), utrzymane ekspozycje lub pozycje moga by¢ udostepnione jednostkom
sponsorujacym, inicjujagcym lub pierwotnym kredytodawcom jako zabezpieczenie na
potrzeby zabezpieczonych transakcji finansowania pod warunkiem, ze ryzyko kredytowe
tych ekspozycji lub pozycji utrzymanych nie jest przeniesione na osoby trzecie w ramach

tych ustalen w zakresie zabezpieczonych transakcji finansowania.

15 patrz Sprawozdanie Komisji dla Rady i Parlamentu Europejskiego: Spodziewane skutki art. 122a
Dyrektywy 2006/48/WE (COM(2010)262, 28 maja 2010 r.): ,Jezeli chodzi o konkretng kwestie
skutecznosci ustalonego minimalnego poziomu utrzymania, Komisja stwierdza, ze nalezy utrzymac
istniejacy umiarkowany minimalny poziom utrzymania réwny 5 %, uznajac, ze inwestorzy powinni
wymagac¢ wyzszych poziomdéw utrzymania w zaleznosci od konkretnej sekurytyzacji.” Patrz takze
Techniczna opinia doradcza CEBS dotyczgca minimalnego wymogu utrzymania dla sekurytyzacji (30
pazdziernika 2009 r.), gdzie stwierdza sie, ze nie istniejg mocne dowody na to, ze zmiana wartosci
procentowej wymogu (z 5% na rzecz innej wartosci) skutkowataby wiekszg zgodnoscig intereséow
(gospodarczych) pomiedzy jednostkami inicjujacymi a inwestorami: ,Jakakolwiek ocena tego, czy
zwiekszenie wymogu utrzymania jest konieczne musi by¢ poprzedzona oceng wtasciwosci obecnego
wymogu, wynoszgacego 5%. Trudno przedstawi¢ wyrazne dowody odnosnie do odpowiedniosci 5%
wymogu, gdyz skuteczno$¢ w zakresie zgodnosci intereséw rdézni¢ sie bedzie w przypadku
poszczegdlnych klas aktywdw, struktur czy ze wzgledéw geograficznych”.

%W zwigzku z tym, uzycie przymiotnika ,referencyjny” (w przeciwienstwie do ,nominalny”) odnosi sie
do rozrdznienia pomiedzy zobowigzaniami warunkowymi a faktycznymi wierzytelnosciami, a nie
rozréznienia pomiedzy sekurytyzacjami syntetycznymi a tradycyjnymi.
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67. W ust. 1 wskazuje sie, iz ,utrzymane pozycje [..] nie sa zabezpieczane Iub
sprzedawane”. Uzycie stowa ,sprzedawane” w tym kontekscie nie pozbawia strony
posiadajacej interes utrzymany mozliwosci wykorzystania go dla celéw zabezpieczonych
transakcji finansowania repo jezeli, w ramach tej transakcji, strona posiadajaca interes
utrzymany nie przenosi ryzyka kredytowego w zwigzku z utrzymaniem interesu, co
zazwyczaj miatoby miejsce w standardowych transakcjach repo (takich jak umowa
ramowa dla transakcji repo - TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement),

zawieranych na warunkach handlowych.

68. Podobnie, w przypadku gdy w celu spetnienia wymogu utrzymania wybrana zostanie
opcja (c), gtdbwng kwestig, na ktérg nalezy zwroci¢ uwage jest to, ze ryzyko kredytowe
utrzymanych ekspozycji, spetniajagcych wymadg utrzymania nie jest przenoszone od
jednostek inicjujacych, sponsorujacych lub pierwotnych kredytodawcéw, przy czym
transfer ryzyka nie jest dostepny bez wzgledu na to, czy ekspozycje te sq nastepnie
wykorzystywane do celéw finansowania (i bez wzgledu na to, czy chodzi o finansowanie w

formie strukturyzowanej czy niestrukturyzowanej).

69. CEBS ma s$wiadomos$¢, ze mozliwe jest stworzenie okolicznosci, w ktérych wymog
utrzymania jest technicznie spetniony, jednakze strona utrzymujaca (jednostka
inicjujaca, sponsorujgca lub pierwotny kredytodawca) posiada asymetryczng (,w gore”
nie ,w dét”) ekspozycje sekurytyzacyjng. Przykladowo w zwigzku z tym, ze utrzymanie
definiowane jest wedfug wartosci nominalnej (w przeciwienstwie do wartosci rynkowych),
sekurytyzacja ekspozycji z rabatem w stosunku do ceny rynkowej (poprzez sprzedaz
rzeczywistg lub syntetyczng) mogtaby prowadzi¢ do takiej sytuacji.” W ramach
przegladu powdrozeniowego w zakresie skutecznosci art. 122a w zapewnianiu zgodnosci
interesow na mocy ust. 9-10, CEBS oraz wifasciwe organy bedg monitorowac zakres
spetnienia wymogu utrzymania, gdzie strona utrzymujgca eksponowana jest jedynie na

korzysci (,w gore”), a nie ryzyka (,w dot”) zwigzane z tymi sekurytyzacjami.

Ust. 2.

W przypadku gdy dominujaca instytucja kredytowa w UE lub finansowa spdtka
holdingowa w UE Ilub jedno z jej przedsiebiorstw zaleznych, jako jednostka

inicjujgca lub jednostka sponsorujgca, sekurytyzuje ekspozycje z kilku instytucji

17W zwiazku z tq kwestig, patrz pkt. 60 dotyczacy rozréznienia pomiedzy sprzedaza z rabatem dla
celéw rentownosci a sprzedazg z rabatem dla celdéw ryzyka kredytowego.
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kredytowych, firm inwestycyjnych Ilub innych instytucji finansowych objetych
zakresem nadzoru skonsolidowanego, wymdg, o ktérym mowa w ust. 1, moze
zostac spetniony na podstawie skonsolidowanej sytuacji powigzanej dominujacej
instytucji kredytowej w UE lub finansowej spotki holdingowej w UE. Niniejszy
ustep ma zastosowanie tylko w przypadku, gdy instytucje kredytowe,
przedsiebiorstwa inwestycyjne Iub instytucje finansowe, ktdore utworzyty
sekurytyzowane ekspozycje, zobowigzaty sie do przestrzegania wymogow
okreslonych w ust. 5 oraz do terminowego dostarczania jednostce inicjujgcej lub
jednostce sponsorujgcej i dominujacej instytucji kredytowej w UE lub finansowej

spofce holdingowej w UE informacji potrzebnych do spetnienia wymogdw, o

ktérych mowa w ust. 7.

Whnioski ogdlne

70.

71.

Ust. 2 zezwala na spetnienie wymogu utrzymania na podstawie sytuacji skonsolidowanej
(a nie na poziomie indywidualnym) pod warunkiem, Zze poszczegdlne instytucje
zaangazowane w sekurytyzacje objete sg nadzorem skonsolidowanym. Pozwala to
réoznym instytucjom w ramach grupy na angazowanie sie w rdézne transakcje
sekurytyzacji, zapewniajac tym samym, ze wszelkie zaangazowane instytucje nadal
eksponowane sg na utrzymane ryzyko kredytowe (z uwagi na konsolidacje), a ich interesy
pozostajq zbiezne. Jednakze postanowienia ust. 2 mogq byc¢ zastosowane jedynie w
przypadku gdy instytucje zobowigzaty sie do spetnienia wymogow ust. 6 i 7. Nalezy
zauwazy¢, ze ust. 1 zawiera bardzo wyrazne wskazanie, ze interes utrzymany nie moze
by¢ zabezpieczany ani sprzedawany. W okolicznosciach, gdy jednostka utrzymujaca
interes w sekurytyzacji w imieniu innych podmiotédw grupy zostaje zbyta, wéwczas jeden
lub wiecej podmiotéow grupy musi przyjac ekspozycje w celu zapewnienia ciggtosci w

zakresie spetnienia wymogu utrzymania.

Mozliwo$¢ spetnienia wymogdéw ust. 1 na zasadzie skonsolidowanej powinna mieé
zastosowanie takze do jednostek inicjujacych Ilub pierwotnych kredytodawcéw
niebedgcych bankami. W pierwszym przypadku, w szczegdlnosci, zasada jest wspierana
przez definicje jednostki inicjujgcej, zawartg w Dyrektywie (patrz pkt 24 powyzej), jako
jednostke ktora, ,badz to samodzielnie badz za posrednictwem jednostek powigzanych,
bezposrednio lub posrednio”, byta zaangazowana w tworzenie zobowigzan, skutkujacych

ekspozycja sekurytyzowana.
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Ust. 3.

Ust. 1 nie stosuje sie w przypadku, gdy sekurytyzowane ekspozycje stanowig
naleznosci lub naleznosci warunkowe od nastepujacych podmiotow Ilub sg
w petni, bezwarunkowo i nieodwotalnie przez nie gwarantowane:
a) rzgdow centralnych lub bankdéw centralnych;
b) rzgddw regionalnych, wtadz lokalnych lub podmiotéow sektora
publicznego panstw cztonkowskich;
c) instytucji, ktorym przypisuje sie zgodnie z art. 78-83 wage
ryzyka 50 % lub mniej; lub

d) wielostronnych bankdéw rozwoju.

Ust. 1 nie ma zastosowania do:

a) transakcji opartych na jasnym, przejrzystym i dostepnym indeksie,
w ktdrym stosowne podmioty referencyjne sg takie same jak podmioty
tworzace indeks podmiotdw bedgacy w szerokim obrocie lub sq innymi
zbywalnymi  papierami  wartosciowymi  réznymi od  pozycji
sekurytyzacyjnych; lub

b) pozyczek konsorcjalnych, wierzytelnosci nabytych Ilub swapdw
ryzyka kredytowego, jesli instrumenty te nie sq uzywane do

"przetwarzania" lub zabezpieczania sekurytyzacji objetego ust. 1.

Whnioski ogodlne

72. Wyijatki wskazane w ust. 3 to wyjatki od obowigzku spetnienia wymogu utrzymania
zgodnie z ust. 1; nie sg to wyjatki odnoszace sie do innych obowigzkéw w innych ustepach
art. 122a. Jednakze mogq zaistnie¢ sytuacje, w ktorych pewne rodzaje ekspozycji lub
instrumentow wskazane w ust. 3 jako wylgczone z postanowien ust. 1 moga nie miesci¢ sie
w definicji sekurytyzacji zgodnie z art. 4(36) Dyrektywy 2006/48/WE i, z tego wzgledu, w
kazdym przypadku wytgczone bytyby nie tylko z zastosowania postanowien ust. 1, ale takze

catego art. 122a, nawet w sytuacji braku ust. 3.

Korelacyjny portfel handlowy

73. Zakres wytaczen wskazanych w ust. 3, gdzie ,transakcje oparte sg na jasnym,

przejrzystym i dostepnym indeksie [...] lub sg innymi zbywalnymi papierami wartosciowymi

40



roznymi od pozycji sekurytyzacyjnych” uznaje sie za odpowiadajacy ,korelacyjnemu
portfelowi handlowemu” zgodnie z Dyrektywg 2010/76/UE zmieniajacq Dyrektywe
2006/49/WE (,CRD 3"). Wytaczenia wskazane w ust. 3 majq zastosowanie do wszystkich
pozycji objetych dziataniami w zakresie handlu korelacyjnego, jak opisano w powyzszych

zmianach.

74. Dla przykfadu (bez ograniczania zakresu pkt. 73 powyzej), CDX oraz iTraxx to jasne,
przejrzyste i dostepne indeksy, do ktorych nie majg zastosowania postanowienia ust.1.
Swapy ryzyka kredytowego

75. W nastepstwie postanowien pkt. 72 powyzej, wytaczenie dotyczace ,swapow ryzyka
kredytowego, jesli instrumenty te nie sg uzywane do ,przetwarzania” i/lub zabezpieczania
sekurytyzacji objetego ust. 1” interpretuje sie jako jedynie precyzujgce to, co jest ewidentne,
a mianowicie fakt, ze swapy ryzyka kredytowego nie sg z definicji rodzajem ekspozycji, ktéry
automatycznie miesci sie w zakresie postanowien art. 122a (w tym ust. 1 tego artykutu),
chyba ze swapy ryzyka kredytowego stanowigq pozycje sekurytyzacyjne. Przyktadowo
sprzedaz ochrony instrumentéw sekurytyzacji opartych na dtugu (dalej ,,CDO") poprzez swap
ryzyka kredytowego nie podlegataby wytgczeniom zgodnie z ust. 3 (i w zwigzku z tym
podlegataby wymogowi utrzymania zgodnie z ust. 1), ale sprzedaz ochrony podmiotu
korporacyjnego, ktora nie jest sekurytyzacja, zwykle bytaby objeta wytaczeniu zgodnie z ust.

3 (i nie miatyby wobec niej zastosowania wspomniane wymogi).

76. Zgodnie z art. 96(2) Dyrektywy 2006/48/WE, dostawca ochrony kredytowej pozycji
sekurytyzacyjnych utrzymuje pozycje wynikajace z danej sekurytyzacji, a zatem podlega
wymogom wskazanym w art. 122a w taki sam sposdb, jak inwestor. A zatem, instytucja
kredytowa nie moze udziela¢ ochrony kredytowej pozycji sekurytyzacyjnych, jezeli
sekurytyzacja nie jest zgodna z postanowieniami art. 122a (1). W efekcie powyzszego, w
zakresie zakupu a sprzedazy ochrony:

() . Jezeli bank dokonuje zakupu ochrony sekurytyzacji (przyktadowo poprzez swap
ryzyka kredytowego), tego rodzaju zakup ochrony nie podlega wymogom ust. 1.

(i) . Jednakze jezeli bank dokonuje sprzedazy ochrony sekurytyzacji (przyktadowo
poprzez swap ryzyka kredytowego), tego rodzaju sprzedaz ochrony podlega wymogom ust.
1.

(i) . A zatem, wyrazenie ,Ust. 1 nie stosuje sie do [...] swapdéw ryzyka kredytowego,
jesli instrumenty te nie sg uzywane do ,przetwarzania” i/lub zabezpieczania sekurytyzacji
objetego ust. 1” oznacza, ze wymogi ust. 1 majg zastosowanie w przypadku gdy instrument
ten jest wykorzystywany w celu zabezpieczenia pozycji sekurytyzacyjnej, ale jedynie gdy
bank dokonuje sprzedazy ochrony (tj. przyjmuje ekspozycje na sekurytyzacje), a nie gdy
dokonuje zakupu ochrony (tj. transferu ekspozycji na sekurytyzacje).
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Ust. 4.

Zardowno przed dokonaniem inwestycji, jak i - w stosownych przypadkach — po jej
dokonaniu, instytucje kredytowe sq w stanie wykazac¢ przed wtasciwymi organami
dla kazdej ze swoich poszczegdlnych pozycji sekurytyzacyjnych, ze posiadajq
kompleksowe i zgtebione zrozumienie formalnych zasad polityki i procedur oraz
ze wdrozyty takie formalne zasady polityki i procedury stosowne do posiadanego
portfela handlowego i niehandlowego oraz wspdtmierne do profilu ryzyka swoich
inwestycji w pozycje sekurytyzowane w celu analizowania i rejestrowania:

a) informacji ujawnionych na mocy ust. 1 przez jednostki inicjujgce lub

jednostki sponsorujgce w celu okreslenia interesu gospodarczego netto, ktdry

utrzymujg na biezgco w sekurytyzacji;

b) charakterystyki ryzyka danej pozycji sekurytyzacyjnej;

C) charakterystyki ryzyka ekspozycji stanowigcych baze pozycji
sekurytyzacyjnej;

d) reputacji i dotychczas poniesionych strat przez jednostki inicjujgce lub

jednostki sponsorujgce w zwigzku z wczesniejszymi sekurytyzacjami w odpowiednich
klasach ekspozycji stanowigcych baze pozycji sekurytyzacyjnej;

e) oswiadczen ztozonych przez jednostki inicjujgce lub sponsorujgce lub
przez ich przedstawicieli lub doradcdw i ujawnionych przez nich informacji w kwestii
dochowania przez nie nalezytej starannosci w odniesieniu do sekurytyzowanych
ekspozycji, oraz w stosownym przypadku w kwestii jakoSci zabezpieczenia
sekurytyzowanych ekspozycji;

f) w stosownych przypadkach, metodologii i koncepcji, na ktorych opiera
sie wycena zabezpieczenia wspierajgcego sekurytyzowane ekspozycje, oraz zasad
polityki przyjetych przez jednostke inicjujgcq lub jednostke sponsorujgcqg w celu
zapewnienia niezaleznosci rzeczoznawcy; oraz

4)] wszystkich cech strukturalnych sekurytyzacji, ktore mogg miec istotny

wptyw na wyniki pozycji sekurytyzacyjnych instytucji kredytowej.

Instytucje kredytowe regularnie przeprowadzajg witasne testy skrajnych
warunkow stosownie do swoich pozycji sekurytyzacyjnych. W tym celu

instytucje kredytowe mogq opiera¢ sie na modelach finansowych
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opracowanych przez ECAI, pod warunkiem Zze instytucje kredytowe mogg
wykazaé, na zadanie, ze przed dokonaniem inwestycji potwierdzity z
nalezytg starannoscig istotne zatoZzenia modelu i jego strukture oraz

zrozumiaty metodologie, zatozenia i wyniki.

Whnioski ogdlne
77. Przeglad zastosowania postanowien ust. 4 w odniesieniu do poszczegdlnych funkcji,
jakie bank moze przyjac¢ w sekurytyzacji i sposobdéw, w jakie mozna je powigzac z sankcjami
z tytutu niezastosowania postanowien ust. 4 zawarto w czesci ,Wnioski odnosnie do ust. 1-7”

powyzej.

78. Wymogi ust. 4 powinno sie realizowa¢ ,przed dokonaniem inwestycji” oraz ,w
odpowiednich przypadkach - po jej dokonaniu”. Bank powinien zatem rozwazy¢ potrzebe
dokonania przegladu zgodnosci jezeli stwierdzono istotng zmiane w wynikach
poszczegdlnych pozycji lub ekspozycji lub w przypadku wystgpienia okolicznosci mogacych
miec¢ istotny wptyw na sekurytyzacje (przyktadowo w przypadku naruszenia klauzul
umownych lub w przypadku niewyptacalnosci jednostki inicjujacej, sponsorujacej lub
pierwotnego kredytodawcy). Banki powinny takze rozwazy¢ potrzebe przegladu zgodnosci
jezeli analiza przeprowadzona w momencie poczatkowym nie jest juz odpowiednia, na
przyktad ze wzgledu na zastosowanie uaktualnionych zasad polityki i procedur w ramach

swojego portfela handlowego i bankowego lub tez w wyniku zmian profilu ryzyka inwestycji.

79. Jak wskazano w Motywie 24, banki dziatajagce w charakterze inwestoréw powinny
podejmowac decyzje inwestycyjne jedynie po przeprowadzeniu gruntownego badania due
diligence. W celu podjecia takiej decyzji, banki dziatajgce w charakterze inwestoréw muszg
uzyskac¢ odpowiednie informacje na temat sekurytyzacji; dlatego tez, banki nie powinny
inwestowac¢ w sekurytyzacje w przypadku stwierdzenia, ze nie posiadajg, ani nie bedg w
stanie uzyska¢ odpowiednich informacji, niezbednych do przeprowadzenia gruntownego

badania due diligence i spetnienia wymogdéw Dyrektywy.

80. W przypadku gdy ekspozycje nie byty jeszcze sekurytyzowane (np. w okresie ,ramp-up”
sekurytyzacji lub w sytuacji, gdy ekspozycje moga by¢ zamienione w istniejgce sekurytyzacje
odnawialne), badanie due diligence moze by¢ przeprowadzone w zakresie kryteridw
kwalifikowalnosci ekspozycji w braku informacji na temat ekspozycji faktycznie

sekurytyzowanych, lub w stosunku do ktorych planowana jest sekurytyzacja.
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Korelacyjne portfele handlowe

81. W przypadku gdy pozycje, w stosunku do ktérych stosuje sie wymogi ust. 4, odnosza sie
do dziatan z zakresu handlu korelacyjnego (np. dziatarn wchodzacych w sktad wytgczen z
zastosowania postanowien ust. 1 wymienionych w ust. 3), wéwczas wymogi ust. 4 dla
tych pozycji mozna z zasady uznac za spetnione poprzez spetnienie wymogdéw w zakresie
ujecia ryzyk tych pozycji zgodnie ze zmianami Zatacznika V Dyrektywy 2006/49/WE
zawartymi w Dyrektywie 2010/76/UE. '8

Portfel handlowy/portfel bankowy

82. Z zasady, banki powinny stosowac te same zasady polityki i procedury w odniesieniu do
pozycji sekurytyzowanych w swoim portfelu handlowym i bankowym. Jednakze banki
mogqa dokonacd rozrdznienia pomiedzy portfelem handlowym i bankowym pod warunkiem,
ze jest to odpowiednie i uzasadnione. Sklasyfikowanie pozycji jako czes$c¢ portfela
handlowego nie jest samo w sobie wystarczajgcym uzasadnieniem. Firmy muszg by¢ w
stanie uzasadnié¢ rozréznienie pomiedzy zasadami polityki i procedurami stosowanymi ze
wzgledu na klasyfikacje pozycji sekurytyzacyjnych jako nalezace do portfela handlowego
w przeciwienstwie do portfela bankowego i/lub w zwigzku z réznym profilem ryzyka
inwestycji w takich okolicznosciach. Z uwagi na fakt, ze analiza dokonana w zwigzku z
pozycjami sekurytyzacyjnymi moze rézni¢ sie w zaleznosci od profilu ryzyka portfela
handlowego i bankowego, interpretujgc wymogi ust. 4 w kontekscie portfela handlowego,
nalezy nada¢ duzg wage okresleniom ,stosowny” i ,wspétmierny do profilu ryzyka”, a
takze uwzgledni¢ stwierdzenia Motywu 27, Zze ,wymogi zwigzane z zachowaniem
nalezytej starannosci powinny by¢ proporcjonalne”. W rezultacie, szczegdlne elementy
opisane w punktach (a) do (g) ust. 4 nie powinny by¢ rozpatrywane jako prég minimalny,
ktory trzeba osiggnaé na zasadzie automatycznej. Innymi stowy, szczegdélne elementy
punktow (a)-(g) mogg miec¢ wieksze lub mniejsze znaczenie lub mogg by¢ nieistotne w
zaleznosci od wifasciwosci profilu ryzyka portfela handlowego. A zatem, podczas gdy
zakres badania due diligence okreslono w punktach (a)-(g) ust. 4, intensywnos¢ badania
w zwigzku z poszczegdlnymi elementami bedzie sie rézni¢ (jezeli jest to uzasadnione) ze

wzgledu na charakterystyke portfela handlowego i bankowego. Jednakze punkt 85

18 Zatgcznik V zezwala na zastosowanie réznych metod obliczania adekwatnosci kapitatowej
korelacyjnego portfela handlowego. Zastosowanie przez bank postanowien Zatgcznika V w celu
spetnienia wymogéw ust. 4 powinno by¢ przeprowadzone w oparciu o profil ryzyka korelacyjnego
portfela handlowego i nie powinno by¢ ograniczone wymogami minimalnymi zgodnie z Zatgcznikiem V,
wynikajacymi z traktowania kapitalowego tego samego korelacyjnego portfela handlowego. W
przypadku gdy podejscie banku do obliczania wymogdéw kapitatowych korelacyjnego portfela
handlowego nie niesie ze sobg kompleksowego i dogtebnego zrozumienia profilu ryzyka inwestycji w
pozycje sekurytyzowane, firma musi podja¢ odpowiednie, dodatkowe kroki w celu zapewnienia, ze
odpowiednie wymogi art. 122a zostaty spetnione.

44



ponizej zawiera opis dziatan, ktére nalezy podjaé¢ w przypadku zmiany profilu ryzyka

portfela handlowego.

83. Przyktadowo w zakresie spetnienia wymogu analizowania i rejestrowania polityk w celu
»~Zapewnienia niezaleznosci rzeczoznawcy” zabezpieczenia (podpunkt (f) ust. 4), zaréwno
konieczno$¢ (pod wzgledem istotnosci), jak i wiarygodnos$¢ (pod wzgledem horyzontu
czasowego) podejmowania takiego dziatania przed dokonaniem inwestycji mogg by¢ rézne
dla portfela handlowego i bankowego. W rezultacie powyzszego, przyjmujac, ze profil ryzyka
portfela handlowego istotnie rézni sie od profilu ryzyka portfela bankowego, stopien, w jakim
jest to odpowiedni wymadg przed dokonaniem inwestycji moze by¢ poddany ocenie osobno dla

portfela handlowego i bankowego.

84. W przeciwienstwie do powyzszego, jezeli chodzi o wymdg analizy i rejestrowania
Jreputacji i dotychczas poniesionych strat we wczesniejszych sekurytyzacjach przez
jednostki inicjujace lub jednostki sponsorujgce” zgodnie z podpunktem (d) ust. 4, nie jest
prawdopodobne (przyjmujac, ze informacje na temat poniesionych strat sgq powszechnie
dostepne w odniesieniu do przesztych transakcji publicznych tej samej jednostki inicjujacej
lub sponsorujacej), ze srodki spetnienia tego wymogu tak istotnie réznityby sie w przypadku

portfela handlowego i bankowego.

85. Przy okreslaniu, ktore zasady polityki i procedury powinny miec¢ zastosowanie do portfela
handlowego i bankowego, banki powinny rozwazy¢ wszystkie istotne czynniki wptywajace na
profil ryzyka tych portfeli i ich pozycji. Do tych czynnikéw moga nalezeé, na przyktad, rozmiar
pozycji, wptyw na baze kapitatowg banku w okresie napiecia finansowego oraz koncentracja
ryzyka w jakiejkolwiek transakcji, w zwigzku z jakimkolwiek emitentem lub klasg aktywow. W
celu zilustrowania, klienci bankdw mogga zazadac od stanowiska maklerskiego tego banku,
aby w ramach swojej dziatalnosci w zakresie animatora rynku dokonano kupna koszykdéw
pozycji sekurytyzowanych jako catosci, przy czym szczegdétowe wymogi punktow (a)-(g) nie
moggq zostac spetnione indywidualnie dla poszczegdlnych pozycji w koszyku (przyktadowo ze
wzgledu na krétki horyzont czasowy, nieuniknione opdznienia operacyjne w zwigzku ze
zdobywaniem tych informacji lub istnienie niemozliwych do naprawienia luk lub niezgodnosci
w zakresie dostepnosci informacji). Jednakze w przypadku gdy tego rodzaju wyjatki nie sg
istotne w kontekscie catosciowym koszyka (lub faktycznie w kontekscie catkowitego profilu
ryzyka portfela handlowego), moga nie wptywac negatywnie na mozliwos$¢ zapewnienia przez
bank rynku wtdérnego dla tych pozycji, pod warunkiem, ze bank posiada odpowiednie ramy w
zakresie ,zasad polityki i procedur” zapewniajacych kontrole takich wyjatkdw, stosuje
ostrozny proces ,analizy i rejestrowania” wyjatkdéw oraz proces zapewniania, ze wyjatki sg

~Wspotmierne do profilu ryzyka” portfela handlowego (w kazdym przypadku zgodnie z
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wymogami ust. 4). W zwigzku z powyzszym, nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z postanowieniami
ust. 5, dodatkowe wagi ryzyka stosuje sie gdy wymogi poszczegdlnych ustepéw — w tym
takze ust. 4 - nie sg spetnione ,w zadnych istotnych aspektach”. Jednakze w przypadku
zmiany okolicznosci (na przyktad w odniesieniu do obrotu, czasu trwania i przejrzystosci cen
w portfelu handlowym, na ktére negatywny wptyw wywierajg niekorzystne zmiany rynkowe),
jakakolwiek zmiana profilu ryzyka powinna by¢ dostosowana do wspotmiernej zmiany w
wymogach dotyczacych nalezytej starannosci. Banki powinny wskaza¢ w polityce portfela
handlowego okolicznosci, ktére wywotatyby wspdétmierng zmiane w wymogach dotyczacych

nalezytej starannosci.

Wyjasnienie poszczegoinych punktow

86. W odniesieniu do pkt. (a) i (c) ust. 4, w ramach skutecznego procesu badania due
diligence, bank powinien takze rozwazy¢ charakter i istote (umowng lub nie) ujawnienia
dokonanego przez instytucje inicjujgca, sponsorujaca lub pierwotnego kredytodawce w celu
zachowania interesu gospodarczego netto oraz biezgacego udostepniania odpowiednich

danych na temat ekspozycji bazowych.

87. W odniesieniu do pkt. (b) ust. 4, proba cech charakterystycznych ryzyka, ktére bank
musi rozwazy¢ w zwigzku z poszczegolnymi pozycjami sekurytyzacyjnymi moze obejmowac
poziom uprzywilejowania transzy, profil przeptywoéw pienieznych, rating, wyniki historyczne

podobnych transz, warunki gwarancji, wsparcie jakosci kredytowej, itp.

88. W odniesieniu do pkt. (c) ust. 4, préba cech charakterystycznych ryzyka, ktére bank
powinien rozwazy¢ w zwigzku z ekspozycjami bazowymi opisana zostata w ust. 5, ktory
dotyczy gtéwnie hipotecznych kredytow mieszkaniowych. Podczas gdy wspomniane cechy
charakterystyczne odpowiadajg tej klasie aktywow, inwestorzy powinni wykorzystywacé

odpowiednie i porédwnywalne miary do innych klas aktywow.

89. Jezeli chodzi o pkt. (f) ust.4, stwierdzono, ze metodologie i koncepcje, stanowigce
podstawe wyceny zabezpieczenia powinno sie analizowaé i rejestrowaé w stosownych
przypadkach. Okreslono, ze wymdog w zakresie oceny metodologii i koncepcji wyceny
powinno sie stosowac ,w stosownych przypadkach” (tj. wszedzie tam, gdzie wycena
zabezpieczenia jest odpowiednia i istotna), a zatem wymdg zapewnienia ,niezaleznosci
rzeczoznawcy” takze powinien by¢ spetniony w sytuacjach gdy jest to odpowiednie i istotne.
Dla zilustrowania powyzszego, moze to by¢ bardziej odpowiednie i istotne w przypadku

niegranularnych sekurytyzacji CMBS (gdzie wycena nieruchomosci bazowych stanowi
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kluczowy sktadnik analizy kredytowej) niz granularnych sekurytyzacji naleznosci z tytutu kart

kredytowych (gdzie pozyczki zaciggniete przez pozyczkobiorcdw sg niezabezpieczone).

90. Jezeli chodzi o pkt (g) ust. 4, proba wiasciwosci strukturalnych, ktére bank powinien
rozwazy¢, a ktéore moga w sposob istotny wptyngé na wyniki pozycji to mechanizmy
kaskadowe, mechanizmy wyzwalajace, swapy, instrumenty wsparcia ptynnosci, rachunki

rezerwowe, gwarancje, mechanizmy wsparcia sponsora, itp.

Wyznaczenie zakresu spetnienia wymogow nalezytej starannosci

91. Wymogi natozone na banki w zwigzku z inwestycjami w sekurytyzacje, zgodnie z ust. 4,
nie powinny obejmowac analizy i rejestrowania informacji, ktdre mogtyby naruszac inne
wymogi prawne i regulacyjne (tj. dotyczace naduzy¢ na rynku lub ograniczen w zakresie

poufnosci).

Testowanie warunkow skrajnych

92. Testy warunkdw skrajnych, ktére banki muszg przeprowadzi¢ powinny by¢ wiaczone do
szerszych testéw warunkdéw skrajnych przeprowadzanych regularnie przez bank. W sierpniu
2010 r. opublikowane zostaty wytyczne CEBS w zakresie testow warunkdéw skrajnych:
Wytyczne CEBS dotyczace testéw warunkéw skrajnych (GL32)”.%° Te wytyczne w zakresie
przeprowadzania testéw warunkow skrajnych okreslajag wymaég, zgodnie z ktérym od bankow
oczekuje sie, ze dysponuja odpowiednimi procedurami w zakresie testow warunkéw
skrajnych oraz infrastrukturg, a takze sg w stanie wskaza¢ odpowiednie czesci sktadowe
skutecznego programu testowania warunkdéw skrajnych. Ponadto Zatgcznik II do wytycznych

zawiera szczegotowe zasady odnoszace sie do sekurytyzacji.

93. W przypadku gdy bank polega na modelach finansowych opracowanych przez ECAI (np.
narzedzie oceny CDO), bank ten musi aktywnie stosowal takie modele finansowe we
wiasnych strukturach (wraz z mozliwoscig zmiany danych i poziomoéw skrajnych, stosownie
do sytuaciji). Bank nie powinien polega¢ na modelu opracowanym przez ECAI (np. w zakresie

ratingu), ktéry ECAI (a nie bank) opracowata na podstawie takiego modelu finansowego.

94. Banki mogg wykorzysta¢ modele finansowe inne niz te opracowane przez ECAI, np.
modele finansowe opracowane przez specjalistyczne firmy lub dostawcéw technologii

finansowych i oprogramowania.

19 Link do tych wytycznych:
http://www.c-ebs.org/documents/Publications/Standards—Guidelines/2010/Stress-
testing-guidelines/ST_Guidelines.aspx.
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95. Banki mogq opiera¢ sie na modelach finansowych opracowanych przez podmioty
zewnetrzne, pod warunkiem ze banki mogg wykaza¢, na zadanie, ze przed dokonaniem
inwestycji potwierdzity z nalezytg starannoscig istotne zatozenia modelu i jego strukture oraz

zrozumiaty metodologie, zatozenia i wyniki.

Pozostate kwestie

96. Mimo ze bank ma prawo zlecania pewnych operacyjnych aspektéw spetnienia wymogdw
nalezytej starannosci na zasadzie outsourcingu (w zwigzku z dziataniami takimi jak
gromadzenie danych), proces ten powinien pozostawac¢ catkowicie w ramach
odpowiedzialnosci i kontroli banku, gdyz outsourcing nie zwalnia instytucji z obowigzku

zrozumienia i oceny ryzyka pozycji sekurytyzacyjnych.

Ust. 5.

Instytucje kredytowe niebedgce jednostkami inicjujgcymi, jednostkami
sponsorujgcymi lub pierwotnymi kredytodawcami ustalajq formalne procedury
stosowne do ich portfela handlowego i niehandlowego oraz wspotmierne do
profilu ryzyka ich inwestycji w pozycje sekurytyzacyjne w celu biezgcego i
terminowego monitorowania informacji na temat wynikdw ekspozycji
stanowigcych baze ich pozycji sekurytyzacyjnych. W stosownych przypadkach
procedury te obejmujg typ ekspozycji, udziat procentowy pozZyczek
przeterminowanych powyzej 30, 60 i 90 dni, czestos$¢ niewykonania zobowigzan,
czestos¢ przedptat, pozyczki postawione w stan natychmiastowej wymagalnosci,
rodzaj zabezpieczenia i w czyim jest posiadaniu, oraz rozktad czestosci
punktowych ocen zdolnosSci kredytowej lub inne Srodki oceny wiarygodnoSci
kredytowej odnoszace sie do wszystkich ekspozycji bazowych, dywersyfikacje
sektorowq i geograficzng, rozktad czestosci wspotczynnika pokrycia naleznosci
zabezpieczeniem w przedziatach utatwiajgcych odpowiednig analize wrazliwosci.
W przypadku gdy ekspozycje bazowe s same w sobie pozycjami
sekurytyzacyjnymi, instytucje kredytowe dysponujg informacjami okreslonymi w
niniejszym akapicie dotyczgcymi nie tylko bazowych transzy sekurytyzacji, takimi
jak nazwa emitenta i jakos¢ kredytu, ale rowniez dotyczgcymi cech i wynikdow puli

stanowigqcych baze tych transzy sekurytyzacji.
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Instytucje kredytowe posiadajg dogtebne zrozumienie wszystkich cech
strukturalnych transakcji sekurytyzacyjnych, ktére moga miec istotny wptyw na
wyniki ich ekspozycji wobec transakcji, takich jak umowy w systemie
kaskadowym, mechanizmy wyzwalajace efekt kaskady, wsparcie jakosci
kredytowej, wsparcie ptynnosci, mechanizmy wyzwalania wartosci rynkowej oraz

odnoszgce sie do konkretnej transakcji definicje niewykonania zobowigzania.

W przypadku niespetnienia w jakimkolwiek istotnym zakresie wymogow
okresSlonych w ust. 4, 7 i w niniejszym ustepie w wyniku zaniedbania Ilub
zaniechania ze strony instytucji kredytowej panstwa cztonkowskie zapewniaja,
aby wfasciwy organ natozyt proporcjonalng dodatkowg wage ryzyka w wysokosci
nie mniejszej niz 250 % wagi ryzyka (maksymalnie do wysokosci 1250 %), ktora
z zastrzezeniem niniejszego ustepu miataby zastosowanie do odnos$nych pozycji
sekurytyzacyjnych na mocy czesci 4 zatgcznika IX, oraz aby progresywnie
podwyzszat wage ryzyka w przypadku kazdego kolejnego naruszenia przepisow
dotyczgcych nalezytej starannosci. Wtasciwe organy uwzgledniajg wytgaczenia w
przypadku niektdrych sekurytyzacji, przewidziane w ust. 3, poprzez zmniejszenie
wagi ryzyka, ktorq w przeciwnym wypadku natozytyby na mocy niniejszego

artykutu w odniesieniu do sekurytyzacji, do ktérej zastosowanie ma ust. 3.

Whnioski ogodlne

97. Przeglad zastosowania postanowien ust. 5 w odniesieniu do poszczegdlnych funkcji, jakie
bank moze przyja¢ w sekurytyzacji i sposobdw, w jakie mozna je powigzac z sankcjami z
tytutu niezastosowania postanowien ust. 5 zawarto w czesci ,,Wnioski dotyczace ust. 1-7”
powyzej.

Korelacyjne portfele handlowe

98. W przypadku gdy pozycje, w stosunku do ktdrych stosuje sie wymogi ust. 5, odnosza sie
do dziatan z zakresu handlu korelacyjnego (np. dziatan wchodzacych w sktad wytaczen z
zastosowania postanowien ust. 1 wymienionych w ust. 3), woéwczas wymogi ust. 5 dla

tych pozycji mozna z zasady uznac za spetnione poprzez spetnienie wymogdw w zakresie
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ujecia ryzyk tych pozycji zgodnie ze zmianami Zatacznika V Dyrektywy 2006/49/WE
zawartymi w Dyrektywie 2010/76/UE.*°

Czestosc¢ i intensywnos¢ monitorowania ekspozycji i pozycji
99. Formalna ocena zgodnosci z postanowieniami w zakresie ciggtego monitorowania
zawartymi w ust. 5 powinna by¢ dokonywana przynajmniej raz w roku; jednakze bank
powinien rozwazy¢ potrzebe dokonania przegladu zgodnosci jezeli stwierdzono istotng
zmiane w wynikach poszczegdlnych pozycji lub ekspozycji lub w przypadku wystgpienia
okolicznosci mogacych mied istotny wptyw na sekurytyzacje (przyktadowo w przypadku
naruszenia klauzul umownych lub w przypadku niewyptacalnosci jednostki inicjujacej,

sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy).

100. Interpretacja okreslen ,wspétmierne do profilu ryzyka” oraz ,stosowne do
posiadanego portfela handlowego i bankowego” zawartych w tym ustepie, w
szczegolnosci w odniesieniu do jakiegokolwiek potencjalnego rozréznienia miedzy
portfelem handlowym a bankowym, powinna by¢ dokonana w $wietle wytycznych w

zakresie wdrozenia postanowien ust. 4 zgodnie z pkt. 82-85 powyzej.

Dodatkowe wagi ryzyka z tytutu naruszen
101. Catkowita waga ryzyka przypisywana pozycji/pozycjom sekurytyzacyjnym w wyniku

zastosowania ust. 5 to:

MIN(12.5,RWorigina™(1+((2.5+(2.5*InfringementDurationyears)) *(1-Para3Exemptione))))

Powyzszy wzor stuzy do wyliczenia catkowitej wagi ryzyka, ktora miataby zastosowanie w

przypadku takiej pozycji, uwzgledniajac poczatkowg i dodatkowa wage ryzyka.

102. Przy ustalaniu powyzszego wzoru:

O 12,5: Zgodnie z trescig ust. 5, dodatkowa waga ryzyka to ,maksymalnie
1250%"”. W niektérych sytuacjach catkowita warto$¢ kapitatu wymaganego
wzgledem pozycji sekurytyzowanej mogtaby przekracza¢ wartos¢ ekspozycji
odpowiedniej pozycji sekurytyzacyjnej. Bez uszczerbku dla powyzszego, w
przypadku ,progresywnego podwyzszenia wagi ryzyka” przez KNF, jezeli chodzi o
wynik progresywnych podwyzszen w ujeciu skumulowanym, powinno sie unikac
sytuacji w ktérych kapitat wymagany dla pozycji sekurytyzacyjnych przewyzsza
wartos¢ ekspozycji tej pozycji. W rezultacie, powyzszy wzor okresla maksymalng

catkowitg wage ryzyka (nie dodatkowg wage ryzyka) na poziomie 1250%.

% Patrz takze przypis 19 do ust. 4.
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(i) . RWo.rigna: Zgodnie z ust. 5, jest to ,waga ryzyka [...], ktéra z zastrzezeniem
niniejszego ustepu miataby zastosowanie do odnosnych pozycji sekurytyzacyjnych”.
Dane: ,0,07” dla niektérych pozycji sekurytyzacyjnych odpowiadajacych jakosci
kredytowej 1 stopnia.

(iii) . 2.5: Zgodnie z ust. 5, ,KNF naktada proporcjonalng dodatkowa wage ryzyka w
wysokosci nie mniejszej niz 250 % wagi ryzyka [..], ktéra z zastrzezeniem
niniejszego ustepu miataby zastosowanie do odnos$nych pozycji sekurytyzacyjnych”.
Ten komponent wzoru spetnia te wymogi.

(iv) . InfringementDurationvers: [Czas trwania naruszenia w latach] Zgodnie z ust. 5,
KNF ,progresywnie podwyzsza wage ryzyka w przypadku kazdego kolejnego
naruszenia”. W tym kontekscie, termin ,naruszenie” nalezy rozumieé jako brak
zgodnosci z wymogiem/wymogami art. 122a, ktéry moze sie wigza¢ z dodatkowq
wagaq ryzyka, a termin ,kolejne” odnosi sie do uptywu czasu. W efekcie powyzszego,
te dane zawierajq czas trwania naruszenia, wyrazony w latach, przy czym dane
wyrazone jako liczba catkowita (nie utamek), tj. wyrazone jako poszczegdlne
12-miesieczne okresy naruszenia, zaokraglone w doét (nie w gére) do najblizszego
okresu 12-miesiecznego. Czas trwania zazwyczaj mierzy sie od momentu
rozpoczecia naruszenia przez bank, ale moze takze odnosi¢ sie do innych punktéw w
czasie (np. do momentu odkrycia naruszenia przez KNF, do momentu odkrycia
naruszenia przez bank, do momentu nabycia pozycji lub przyjecia ekspozycji przez
bank, itp.), w zaleznosci od danych okolicznosci lub rodzaju naruszenia. Dane: ,0”
jako naruszenie trwajace krécej niz 12 miesiecy; ,1” dla naruszenia trwajacego
dtuzej niz 12 miesiecy, a krocej niz 24 miesigce; ,2"” dla naruszenia diuzszego niz 24
miesigce, a krotszego niz 36 miesiecy, itp.

(v) . Para3Exemptione:: [Wyfgczenie zgodnie z ust.3] Zgodnie z ust. 5 ,KNF
uwzglednia wytgczenia w przypadku niektorych sekurytyzacji, przewidziane w ust. 3,
poprzez zmniejszenie wagi ryzyka, ktérg w przeciwnym wypadku natozytyby na
mocy niniejszego artykutu w odniesieniu do sekurytyzacji, do ktérej zastosowanie
ma ust. 3”. State dane dla tego elementu to ,0,5” gdy wyjatki odnoszg sie do
pierwszego punktu ust. 3, a takze ,0,25" gdy wyjatki odnoszg sie do drugiego
punktu ust. 3.

103. Przyktadowo w przypadku 2-letniego naruszenia w zwigzku z pozycjq sekurytyzacyjng
przy wstepnej wadze ryzyka 7%, a w odniesieniu do tego naruszenia zastosowano

wytgczenie zgodnie z ust. 3 (1), kalkulacja wygladataby nastepujaco:

MIN(12.5,0.07*(1+((2.5+(2.5*%2))*(1-0.5)))) = 33.25%
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przy nastepujacych obliczeniach:

MIN(12.5,0.07*(1 + ((2.5 + (5))*(0.5))))
MIN(12.5,0.07*(1 + ((7.5)*(0.5))))
MIN(12.5,0.07*(1 + (3.75)))
MIN(12.5,(0.07*4.75))

MIN(12.5,0.3325)

= 33.25%

Kolejny przyktad: w przypadku 6-letniego naruszenia w zwigzku z pozycjq
sekurytyzacyjng przy wstepnej wadze ryzyka 60%, a w odniesieniu do tego naruszenia nie

zastosowano wytgczenia zgodnie z ust. 3, kalkulacja wygladataby nastepujgco:

MIN(12.5,0.6*%(1+((2.5+(2.5%6))*(1-0)))) = 1,110%

Jednakze w roku kolejnym, zaktadajac brak naprawienia naruszenia, statoby sie to
naruszeniem 7-letnim, a do wyniku dla tej konkretnej pozycji automatycznie (przy
zastosowaniu powyzszej formuty) stosowatoby sie maksymalng catkowitg wage

ryzyka wynoszaca 1,250% dla tej pozycji:
MIN(12.5,0.6*(1+((2.5+(2.5*%7))*(1-0)))) = 1,250%

104. Dla zachowania przejrzystosci, ponizej przedstawiono przyktady zachowania sie
catkowitych wag ryzyka (wstepnych i dodatkowych) na przestrzeni czasu. Tabela
ponizej okresla catkowite wagi ryzyka, ktére znalaztyby zastosowanie do pozycji
sekurytyzacyjnych o réznych wstepnych wagach ryzyka, bez wytgczen zgodnie z
ust. 3, wyrazone jako funkcje czasu obejmujace wzrosty wartosci w przedziatach 1

roku, od 1 roku do 8 lat dla naruszen nienaprawionych w tych okresach. 2

Lata naruszen
CQs R 0 1 2 3 4 5 6 7 8
W
CQs1 7% 25 42 60 77 95% 112 130 147 165

21 Wszystkie wartoéci liczbowe w tabelach i wykresach nalezy postrzegad jako potencjalne
wyniki kalkulacji przedstawione jedynie w celach ilustracyjnych. Tabele i wykresy nie stanowig
statej skali catkowitych wag ryzyka, wynikajacej z réoznych scenariuszy naruszen, a relacja
stopni jakosci kredytowej i wag ryzyka, przedstawiona w tabelach lub wykresach nie powinna
by¢ interpretowana w oderwaniu od zrdédet ostatecznej relacji stopni jakosci kredytowej i wag
ryzyka, opisanej w Dyrektywie CRD.

52



% % % % % % % %
CQs2 8% 28 48 68 88 108 | 128 | 148 | 168 | 188
% % % % % % % % %
CQSs3 10% 35 60 85 | 110 135 | 160 | 185 | 210 | 235
% % % % % % % % %
CQs4 12% 42 72 | 102 | 132 162 | 192 | 222 | 252 | 282
% % % % % % % % %
CQS5 20% 70 120 | 170 | 220 | 270 | 320 | 370 | 420 | 470
% % % % % % % % %
CQs6 35%| 123 | 210 | 298 | 385 | 473 | 560 | 648 | 735 | 823
% % % % % % % % %
CQs7 60% | 210 | 360 | 510 | 660 | 810 | 960 | 1110| 1250| 1250
% % % % % % % % %
CQss 100 350 | 600 | 850 | 1100 1250 1250 1250/ 1250/ 1250
% % % % % % % % % %
CQS9 250 875 | 1250/ 1250/ 1250 1250 1250 1250/ 1250| 1250
% % % % % % % % % %
CQS1 425 1250| 1250/ 1250 1250 1250 1250/ 1250] 1250 1250
0 % % % % % % % % % %
CQS1 650 1250| 1250| 1250 1250 1250 1250/ 1250[ 1250 1250
1 % % % % % % % % % %
Poniz 1250| 1250/ 1250| 1250 1250 1250 1250/ 1250[ 1250 1250
ej % % % % % % % % % %
CQs1
1

Ponizszy wykres przedstawia te samg sytuacje w horyzoncie 30 lat.

——cast
Total Risk Weight
——cas2
1400%
caos3
1200% =+ %
/ / / coss
1000% /
N / / ——cass
=
S 800% —cass
2 o / / / /
o o00h 7/ —CQs7
= s00% '
° // —caoss
== — ——coss
/
0% HEE= : : : , : : : , : , : p—
Pre- 0 12 24 36 48 60 72 84 96 108120 132 144 156 168 180 192 204 216 228 240 252 264 276 288 300 312 324 336 348 360
Breach CcQs11
Risk Months ool
% elow
Welgnt casii
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Total Risk Weight - Catkowite wagi ryzyka
Risk Weight - Wagi ryzyka

Months - Miesigce

Breach Risk Weight - Naruszenie wagi ryzyka
Below - Ponizej

Tabela ponizej okresla catkowite wagi ryzyka, ktére znalaztyby zastosowanie do
pozycji sekurytyzacyjnych o réznych wstepnych wagach ryzyka, co do ktérych
miatyby zastosowanie wytaczenia zgodnie z ust. 3 (1), wyrazone jako funkcje czasu
obejmujace wzrosty wartosci w przedziatach 1 roku, od 1 roku do 8 lat dla naruszen
naprawionych na okres dwéch lat (lata 5 i 6), ale z ponownym rozpoczeciem

naruszenia (rok 7).

LATA NARUSZEN
cQs RW 0 1 2 3| 4 5 6 7 8
CQs1 7% 16% 25% 33% 42% 51% 7% 7% 16% 25%
cQs2 8% 18% 28% 38% 48% 58% 8% 8% 18% 28%
CQs3 10% 23% 35% 48% 60% 73% 10% 10% 23% 35%
CQSs4 12% 27% 42% 57% 72% 87% 12% 12% 27% 42%
CcQs5 20% 45% 70% 95% 120% 145% 20% 20% 45% 70%
cQs6 35% 79% 123 166 210% 254% 35% 35% 79% 123
% % %
cQs7 60% 135% 210 285 360% 435% 60% 60% 135 210
% % % %
CcQss8 100% 225% 350 475 600% 725% 100 100 225 350
% % % % % %
CQs9 250% 563% 875 1188% 1250 1250 250 250 563 875
% % % % % % %
cQsi0 425% 956% 1250% 1250% 1250 1250 425 425 956 1250
% % % % % %
CcQs11 650% 1250 1250% 1250% 1250 1250 650 650 1250 1250
% % % % % % %
Ponizej CQS11 1250% 1250 1250% 1250% 1250 1250 1250% 1250% 1250 1250
% % % % %

Wykres przedstawiony ponizej przedstawia te same okolicznosci, jednakze w ujeciu
30-letnim, przy czym po ponownym rozpoczeciu naruszen w roku 7, pozostajg one

nienaprawione przez caty przedstawiony okres.
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105. Powyzsze ramy przedstawiajg wspdlne podejscie nadzorcze w przypadku

stwierdzenia naruszen, ktére nie musi przewidywacé zastosowania go w sztywny i

niezréznicowany sposéb. W szczegdlnosci nalezy zauwazyc, ze:

()

(ii)

.Z uwagi na fakt, ze powyzszy wzor rozpoczyna sie na poziomie i przedstawia

przyrost o 250%, KNF moze okreslic wyzszy prég poczatkowy i wyzsze

wartosci przyrostu, w zaleznosci od rodzaju i okolicznosci naruszenia.

22

Jednakze biorac pod uwage to, iz minimalna dodatkowa waga ryzyka okreslona

w ust. 5 wynosi 250%, nie jest prawdopodobne, ze nizsza dodatkowa waga

ryzyka wskazana zostanie przez KNF. (Kwestia wylgczen zgodnie z ust. 3,

mogacych powodowac obnizenie dodatkowych wag ryzyka do wartosci ponizej

250% przedstawiona zostata wczesniej).

Z uwagi na fakt, ze powyzszy wzér podwyzsza wagi ryzyka dla nienaprawionych
naruszen w poszczegdlnych okresach

czestotliwos¢ wzrostu (przyktadowo pétroczng), jakg uzna za bardziej odpowiednig

dl

rocznych,

a rodzaju i okolicznosci naruszenia.

22 przyktadowo KNF moze zadecydowaé o zastosowaniu dodatkowej wagi ryzyka
wynoszacej 1000% dla naruszen w zwigzku z zapewnieniem ujawniania, 500% dla
naruszen w zwigzku z testowaniem warunkdéw skrajnych, 750% dla naruszen w zwigzku
Zz monitorowaniem wynikdw, itp.

KNF moze okresli¢
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(iii) Z uwagi na fakt, ze powyzszy wzér zaktada state obnizenia 0,51 0,25 dla dodatkowej
wagi ryzyka w przypadku gdy naruszenia dotycza pozycji, co do ktérych
zastosowanie znajdujgq wytaczenia zgodnie z pkt. 1i 2 ust. 3, odpowiednio, KNF moze
okresli¢ wyzsze lub nizsze wartosci tych obnizen, w zaleznosci od rodzaju i
okolicznosci naruszenia.

(iv) Bardziej ogdlnie rzecz ujmujac, istnieje mozliwo$¢ zastosowania przez KNF
dodatkowych wag ryzyka, ktore zmieniajg dane i kalkulacje przedstawione w ramach
powyzszego podejscia. Przyktadowo, KNF moze przyjaé, ze dodatkowe wagi ryzyka
nie zwiekszajg sie jako funkcja w czasie, ale jako funkcja liczby przypadkéw
stwierdzenia naruszen.

(v) Oczekuje sie, ze roczne raporty nadzorcéw oraz CEBS w sprawie zgodnosci z art.
122a bedq odpowiednig okazja do dokonania oceny wtasciwosci wspolnego podejscia
zasugerowanego powyzej i rozwazenia okolicznosci, w ktérych nadzorcy odeszli od
tego podejscia ze wzgledu na okolicznosci i rodzaj stwierdzonych naruszen.

(vi) Wreszcie mozliwe jest, aby dane i parametry wspdlnego podejscia wskazanego
powyzej byty przedmiotem przegladu i potencjalnie przechodzity korekte w oparciu o

wyniki wspomnianych raportéw rocznych.

106. Odpowiednie pozycje sekurytyzacyjne, co do ktorych zastosowanie majg dodatkowe
wagi ryzyka moga by¢ (zaleznosci od sytuacji) pojedynczymi pozycjami
sekurytyzacyjnymi lub zbiorem pozycji, w zaleznosci od tego czy wymogi nie zostaty
spetnione w odniesieniu do istotnego aspektu pojedynczej transakcji lub podobnych
transakcji w ramach jednej klasy aktywow, w tej samej jednostce biznesowej lub w innego
rodzaju okolicznosciach, w ktérych rozpatrywane sa tacznie. W celu unikniecia
niejasnosci, zamierzenie jest takie, ze w przypadku niezgodnosci na poziomie jednej
transakcji, dodatkowa waga ryzyka zostanie zastosowana przez bank w odniesieniu do

wszystkich ekspozycji wynikajacych z tej transakcji.

107. Dodatkowe wagi ryzyka nie muszg by¢ zastosowane do wszystkich pozycji
sekurytyzacyjnych w przypadku stwierdzenia niezgodnosci z wymogami w zwigzku z

pojedyncza pozycjq sekurytyzacyjna.

108. Gdy pozycja sekurytyzacyjna staje sie zapadalna lub zostaje sprzedana, zakfada sieg, iz
dodatkowa waga ryzyka natozona na te pozycje przestaje obowigzywaé. Jednakze
potencjalne natozenie dodatkowych wag ryzyka na podobne pozycje (inne niz ta, ktéra

stata sie zapadalna lub zostata sprzedana) opisano w punkcie 106.

109. Zgodnie z Motywem 25, KNF powinna uwzglednia¢ dodatkowg wage ryzyka w

przypadku powaznego naruszenia zasad i procedur istotnych dla analizy ryzyka
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bazowego. Innymi stowy, stosujac dodatkowe wagi ryzyka KNF powinna wzig¢ pod uwage
zardowno istotnosc jak i kontekst ryzyka w zwigzku z naruszeniem.

110. Dodatkowa waga ryzyka, jakg KNF moze natozy¢ w zwigzku z pozycjq sekurytyzacyjng
nie musi mieé¢ charakteru trwatego, a z zasady tego rodzaju dodatkowe wagi ryzyka

ulegajq zniesieniu po spetnieniu wymogow ust. 4, 5 i 7 przez bank.

111. Dodatkowe wagi ryzyka nie znajdujg zastosowania w przypadku wystgpienia
okolicznosci bedacych poza kontrolg banku, jezeli te okolicznosci nie sg wynikiem
zaniedbania lub zaniechania ze strony banku. Przyktadowo, jezeli zatrzymana ekspozycja
nie jest juz utrzymywana w sposéb ciggty przez jednostke sponsorujaca, inicjujaca lub
pierwotnego kredytodawce (jezeli, na przykiad, niewyptacalno$¢ tego podmiotu
doprowadzita do zbycia aktywdéw przez zarzadce obecnie niewyptacalnej jednostki
sponsorujacej, inicjujgcej lub pierwotnego kredytodawcy) Ilub jezeli jednostka
sponsorujaca, inicjujaca lub pierwotny kredytodawca pomimo zobowigzania sie do
spetnienia wymogu utrzymania, nieumyslnie lub umyslnie dopuszczajg sie naruszenia
tego zobowigzania (przyktadowo poprzez zbycie utrzymanego udziatu, niezgodnie ze
zobowigzaniem), nie stanowi to samo w sobie okolicznosci powodujacej zwiekszenie
wymogow kapitatowych dla banku. Dziatania pozostajace poza kontrolg banku nie
stanowig przypadku zaniedbania lub zaniechania ze strony tego banku, z zastrzezeniem,
ze spetnit on, z zachowaniem nalezytej starannosci, wymog zapewnienia, ze jednostka
inicjujaca, sponsorujgca lub pierwotny kredytodawca wyraznie ujawnili, ze utrzymajq
interes gospodarczy i udostepniq odpowiednie informacje, w celu umozliwienia
inwestujgcemu bankowi spetnienie pozostatych istotnych wymogoéw zgodnie z art. 122a.
Podobnie bank nie bytby w takich okolicznosciach zobowigzany do zbycia pozydiji
sekurytyzacyjnej (mimo ze modgtby rozwazac stosowne korekty w zakresie zarzgdzania
ekspozycjami sekurytyzacyjnymi). Jednakze banki dziatajgce w charakterze inwestoréw
powinny by¢ wrazliwe na potencjalne naduzycia, biorgc te czynniki pod uwage przy
dokonywaniu przysztych inwestycji w sekurytyzacje tej samej jednostki sponsorujacej,
inicjujacej lub pierwotnego kredytodawcy. KNF moze natozy¢ dodatkowe wagi ryzyka,

jezeli zdaniem KNF bank nie wykazat odpowiedniej wrazliwosci na naduzycia tego rodzaju.

112. Jezeli chodzi o bank, ktéry dopuscit sie naruszenia wymogow, pojawia sie pytanie o
sposoOb natozenia dodatkowych wag ryzyka, gdy pozycje sekurytyzacyjne utrzymywane sg
w portfelu handlowym banku, a zatem nie podlegajg wagom ryzyka, ktore miatyby
zastosowanie do tych pozycji, jezeli utrzymywane bytyby w portfelu bankowym. Niniejsze
wytyczne wskazujg na spodziewane rozwigzanie tej kwestii w ramach nadchodzacych

zmian w zakresie portfela handlowego zgodnie z Dyrektywg (,CRD 3”), przy czym wyraza

57



sie gotowos¢ zastosowania dodatkowych wag ryzyka w ramach planowanych zmian, w

sposoéb odzwierciedlajacy proporcjonalne traktowanie portfeli handlowych i bankowych.

Ust. 6.

Instytucje kredytowe bedgce jednostkami sponsorujgcymi i inicjujgcymi stosujg w
stosunku do ekspozycji, ktére majgq zostaé poddane sekurytyzacji, te same solidne
i Scisle zdefiniowane kryteria przyznawania kredytu, zgodne z wymogami ust. 3
Zatacznika V, jakie stosujg do ekspozycji, ktdre utrzymujq w swoich portfelach. W
tym celu instytucje kredytowe bedgce jednostkami inicjujgcymi i sponsorujgcymi
stosujg te same procedury zatwierdzania oraz, w stosownych przypadkach,
zmiany, odnawiania i refinansowania kredytow. Instytucje kredytowe stosujg
réwniez te same standardy badania udziatdbw w lub zakupéw papieréow
wartosciowych z emisji sekurytyzacyjnych nabytych od osob trzecich, zaréwno
gdy udziaty lub zakupy te sgq utrzymywane w ich portfelach handlowych, jak i w

portfelach niehandlowych.

W przypadku niespetnienia wymogow okresSlonych w akapicie pierwszym
niniejszego ustepu instytucja kredytowa bedgca jednostkg inicjujgcq nie stosuje
art. 95 ust. 1 i ta instytucja kredytowa bedgca jednostkg inicjujgcq nie uzyskuje
zezwolenia na wytgczenie sekurytyzowanych ekspozycji z obliczeri dotyczacych

wymogow kapitatowych obowigzujgcych jg na mocy niniejszej dyrektywy.

Whioski ogodlne

113. Przeglad zastosowania postanowien ust. 6 w odniesieniu do poszczegdlnych funkcji,
jakie bank moze przyja¢ w sekurytyzacji i sposobow, w jakie mozna je powigzac z
sankcjami z tytulu niezastosowania postanowien ust. 6 zawarto w czesci ,Wnioski
dotyczace ust. 1-7” powyzej. W szczegdlnosci potencjat banku w zakresie petnienia wiecej
niz jednej funkcji w zwigzku z pojedyncza sekurytyzacja, jak przedstawiono bardziej

szczegotowo w pkt. 16, moze byc istotny dla niniejszego ust. 6.

Zastosowanie ,solidnych i scisle zdefiniowanych” kryteriow

114. Celem wymogu, zgodnie z ktérym ekspozycje sekurytyzacyjne i niesekurytyzacyjne

powinny podlega¢ jednolitym, solidnym i scisle zdefiniowanym kryteriom w zakresie

58



udzielania kredytdéw jest zapewnienie, ze ekspozycje sekurytyzacyjne nie sg podrzedne
jezeli chodzi o gwarantowanie ich emisji. Celem nie jest ujednolicenie standardow w
zakresie udzielania kredytow wykraczajace poza stosowne ramy gwarantujace
elastycznosé; a zatem wymog ten nie oznacza, ze jednolity ma by¢ profil kredytobiorcy
lub produkty kredytowe dla ekspozycji sekurytyzacyjnych i niesekurytyzacyjnych, a
jedynie proces udzielania kredytow i oferowania tego rodzaju produktéw kredytobiorcom
musi by¢ jednakowy w przypadku ekspozycji sekurytyzacyjnych i niesekurytyzacyjnych.?
Przyktadowo bank moze udzieli¢ kredytu kredytobiorcy za posrednictwem podmiotéow
zaleznych lub powigzanych. W takich okolicznosciach, zwykle nie oczekuje sie, ze kryteria
w zakresie udzielania kredytéw bedg identyczne w przypadku wszystkich tego rodzaju
podmiotow zaleznych lub powigzanych; raczej zaktada sie, ze w ramach poszczegdlnych
podmiotédw zaleznych lub powigzanych stosuje sie te same kryteria udzielania kredytéw w
stosunku do ekspozycji sekurytyzacyjnych i niesekurytyzacyjnych, przy czym sg to
kryteria solidne i $cisle zdefiniowane.

115. Mimo ze ekspozycje sekurytyzacyjne musza podlega¢ tym samym solidnym i scisle
zdefiniowanym kryteriom przyznawania kredytdéw, nie oznacza to, ze te kryteria muszg
by¢ identyczne pod kazdym wzgledem. Przyktadowo mogg wystgpi¢ pewne aspekty
procesu gwarantowania emisji okreslonych produktéw kredytowych, ktore szczegodlnie
bedzie trzeba doda¢ lub usuna¢ w celu spetnienia warunkéw sprzedazy kredytéw
bazowych sekurytyzacji, a ktorych kredytodawca nie zastosowatby w stosunku do

kredytéw, ktére planowatby utrzymaé w bilansie.

116. Podczas gdy jednostka sponsorujaca lub bank inicjujacy powinien stosowacd takie same
solidne i Scisle zdefiniowane kryteria zaréwno do ekspozycji sekurytyzacyjnych, jak i
niesekurytyzacyjnych, w sytuacjach gdy ekspozycje sekurytyzacyjne sktadajg sie z
ekspozycji, co do ktérych proces udzielania kredytu dokonany zostat pierwotnie przez
niepowigzang jednostke inicjujacq, sponsorujacqg lub pierwotnego kredytodawce (a nie
przez jednostke inicjujgcg lub bank sponsorujacy), wowczas zastosowanie tych samych
solidnych i Scisle zdefiniowanych kryteriow moze, z koniecznosci, przebiegac z bardziej
ograniczonym zakresem informacji niz miatoby to miejsce, w przypadku gdy to jednostka
inicjujaca lub bank sponsorujacy udzielat kredytu pierwotnie. Niemniej jednak, jednostka
inicjujaca lub bank sponsorujacy powinny dotozy¢ wszelkich staran w celu uzyskania
niezbednych informacji do przeprowadzenia badania due diligence na ekspozycjach, ktére

miatyby by¢ przedmiotem sekurytyzacji.

23 Jednakze w przypadku wykorzystania opcji ,bilansowej” (c) ust. 1 w celu spetnienia wymogu
utrzymania, wéwczas klauzula ta musi by¢ interpretowana w potaczeniu z celem wyeliminowania
rozbieznosci intereséw oraz wytycznymi w sprawie zapewnienia przypadkowosci selekcji ekspozycji
sekurytyzacyjnych lub niesekurytyzacyjnych zgodnie z pkt. 50.
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117. W przypadku gdy bank, dziatajacy w charakterze jednostki sponsorujacej lub
inicjujacej nie jest aktywny w udzielaniu kredytéw w odniesieniu do poszczegdlnych
rodzajow ekspozycji sekurytyzowanych, moze okazac¢ sie niemozliwe zastosowanie
Jtakich samych” solidnych i Scisle zdefiniowanych kryteriow w zakresie udzielania
kredytéw dla ekspozycji utrzymanych w portfelu tego banku, z uwagi na réznych rodzaj
ekspozycji. Jednakze w takich okolicznosciach bank dziatajagcy w charakterze jednostki
sponsorujacej lub inicjujacej sekurytyzacje powinien zamiast tego wykazac¢ sie
zrozumieniem i faktycznie oceni¢ czy kryteria udzielania kredytéw dla ekspozycji, ktére
majgq byc¢ sekurytyzowane mozna uznac za solidne i Scisle zdefiniowane, bez specjalnego
odniesienia do wtasnych kryteriow banku w zakresie udzielania kredytow. Taka sytuacja
mogtaby zaistnie¢, gdyby bank niebedacy podmiotem aktywnym na rynku kredytéw
samochodowych dziatatby w charakterze sponsora sekurytyzacji kredytéw

samochodowych.

118. Uznaje sie, iz banki, dziatajac jako jednostki sponsorujgce lub inicjujace poszczegdlne
sekurytyzacje (takie jak programy ABCP) zwykle nie podejmujg sie przeprowadzenia
procesu zatwierdzenia kredytu w zwigzku z ekspozycjami sprzedawanymi w zwigzku z
sekurytyzacjami (jest to zwykle zadanie jednostek inicjujacych Iub pierwotnych
kredytodawcow ekspozycji bazowych), ani tez nie oczekuje sie od tych bankéw, ze
ekspozycje poddane zostang ich wiasnym procesom zatwierdzania kredytéw (na zasadzie
indywidualnej lub facznej). Uznaje sie takze, ze standardy udzielania kredytéw przyjete
przez te jednostki inicjujgce lub pierwotnych kredytodawcéw mogg rézni¢ sie od tych
przyjetych przez bank. Niemniej jednak, szersze postanowienia ust. 6 - tj. zapewnienie,
ze kryteria udzielania kredytow sa solidne i Scisle zdefiniowane jednakowo dla ekspozycji

sekurytyzacyjnych i niesekurytyzacyjnych nadal znajdujq tu zastosowanie.

Udziaty i zakupy

119. Zgodnie z ust. 6, banki winny stosowac te same standardy badania udziatéw w lub
zakupdéw papierow wartosciowych z emisji sekurytyzacyjnych nabytych od osdéb trzecich,
zarowno gdy udziaty lub zakupy te sg utrzymywane w ich portfelach handlowych, jak i w
portfelach bankowych. Powyzsze oznacza, ze w sytuacji gdy bank jest czescig syndykatu
lub podobnej grupy, w ramach ktérej dokonuje sie gwarancji emisji sekurytyzacji
(przyktadowo gdy sekurytyzacja zabezpieczona jest wierzytelnosSciami nabytymi od oséb
trzecich), bank musi zastosowaé wéwczas jednakowe standardy analizy bez wzgledu na
charakter nabyty sekurytyzacji i bez wzgledu na to, czy sekurytyzacje utrzymywane sgq w
portfelu handlowym czy bankowym (nawet w przypadku krétkotrwatej ekspozycji; np. w

okresie gwarantowania emisji).

60



Pozostate kwestie

120. Ustep 4 zawiera wytyczne w zakresie rozréznienia pomiedzy portfelem handlowym a

bankowym, wspomnianym w ust. 6.

Ust. 7.

Instytucje kredytowe bedgce jednostkami sponsorujgcymi i inicjujgcymi
przekazujg inwestorom informacje na temat poziomu ich zobowigzarn na mocy
ust. 1 w celu utrzymania interesu gospodarczego netto w sekurytyzacji.
Instytucje kredytowe bedgce jednostkami sponsorujgcymi i inicjujgcymi
zapewniajg, by potencjalni inwestorzy mieli w kazdej chwili dostep do faktycznie
istotnych danych na temat jakosci kredytowej i wynikdw poszczegdlnych
ekspozycji bazowych, przeptywdw pienieznych oraz zabezpieczerr wspierajgcych
ekspozycje sekurytyzacyjng, jak rowniez informacji koniecznych do
przeprowadzenia kompleksowych i Swiadomych testow skrajnych warunkéw w
zakresie przeptywdw pienieznych i wartosci zabezpieczern wspierajacych
ekspozycje bazowe. W tym celu "faktycznie istotne dane" okreslane sg w dniu
sekurytyzacji, a w stosownych przypadkach z uwagi na charakter sekurytyzacji -

po tym dniu.

Whioski ogodlne

121. Przeglad zastosowania postanowien ust. 7 w odniesieniu do poszczegdlnych funkcji,
jakie bank moze przyja¢ w sekurytyzacji i sposobow, w jakie mozna je powigzacé z
sankcjami z tytutu niezastosowania postanowien ust. 7 zawarto w czesci ,Wnioski

dotyczace ust. 1-7” powyzej.**

** Uznaje sie, iz w praktyce obowigzek banku dziatajacego w charakterze jednostki sponsorujacej i
jednostki inicjujgcej w zakresie ujawniania informacji wskazanych w ust. 7 moze by¢ zobowigzaniem
posrednim, gdyz bezposredni obowigzek ujawnienia tych informacji na rzecz inwestoréw moze cigzy¢
na innym podmiocie (np. na emitencie sekurytyzacji lub powierniku), przy czym ten podmiot moze
polegac na banku (dziatajgcemu w charakterze jednostki sponsorujacej lub inicjujacej ) w zakresie
zdobycia tych informacji. Powyzsze nie zwalnia banku z obowiazku spetnienia wymogoéw ust. 7, z
uwagi na petnienie funkcji jednostki sponsorujacej lub inicjujacej.
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122. Wytyczne w zakresie szczegdtowosci, zakresu i czestotliwos$ci przeprowadzania analiz
wymaganych przez inwestorow zgodnie z ust.4 znajdujg zastosowanie jako wytyczne w
zakresie ujawnien wymaganych przez bank dziatajacy jako jednostka sponsorujaca oraz
inicjujgca. Ponadto jednostka inicjujaca lub sponsorujgca moze spetni¢ wymogi okreslone
w ust. 7 poprzez zapewnienie stosowania (przyktadowo) ujednoliconych wzorcéw
sprawozdawczosci i ujawnien, ogodlnie akceptowanych przez uczestnikéw rynku, przy

zatozeniu, ze tego rodzaju wzorce odpowiednio spetniajg wymogi.

Ujawnianie utrzymanego interesu

123. Spetniajac wymadg ujawnienia informacji na temat ,, poziomu zobowigzan na mocy ust. 1
w celu utrzymania interesu gospodarczego netto w sekurytyzacji” zgodnie z ust. 7, banki
dziatajgce w charakterze jednostek sponsorujgcych lub inicjujacych powinny takze
wskazaé, ktéra z opcji (a) do (d) w ust. 1 zostata wykorzystania w celu utrzymania
interesu gospodarczego netto. W przypadku gdy ze wzgledu na wyjatkowe okolicznosci
forma utrzymania (tj. wybrana opcja (a)-(d) w ust. 1) ulega zmianie w czasie trwania
transakcji (patrz ust. 32) , fakt ten takze podlega ujawnieniu.

124. Spetniajgc wymaog ujawnienia informacji na temat ,, poziomu zobowigzan na mocy ust. 1
w celu utrzymania interesu gospodarczego netto w sekurytyzacji” zgodnie z ust. 7, banki
dziatajagce w charakterze jednostek sponsorujacych Ilub inicjujacych majq takze
obowigzek ujawnié, ze w sposdb staty spetniajg zobowigzania zaciggniete pierwotnie w
zakresie utrzymania interesu gospodarczego netto w sekurytyzacji. Obowigzek ten nie
obejmuje ujawniania przez bank dziatajacy w charakterze jednostki sponsorujacej lub
inicjujacej szczego6towych informacji w zakresie biezgcej wartosci nominalnej, biezacej
wartosci rynkowej lub jakiejkolwiek utraty wartosci lub odpiséw dokonywanych w zwigzku

z utrzymanym interesem.

Ujawnianie faktycznie istotnych danych i informacji

125. Jednostki inicjujgce i sponsorujace takze majg obowigzek dostarczania inwestorom
wszelkich niezbednych informacji, umozliwiajac im tym samym wykonanie
kompleksowych i rzetelnych testéw warunkdw skrajnych przeptywow pienieznych i
wartosci zabezpieczen ekspozycji bazowych. W zakresie, w jakim istniejq (przyktadowo)
ujednolicone wzorce sprawozdawczosci i ujawnienia, ogdlnie akceptowane przez
uczestnikdw rynku, przy zatozeniu, ze tego rodzaju wzorce odpowiednio spetniajg
wymogi, mozliwe jest wykorzystywanie tych wzorcdéw, jezeli informacje w nich zawarte sq

wystarczajace do spetnienia tych wymogow.
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126. Wyrazenie ,ekspozycja sekurytyzacyjna” w ust. 7 mogloby, w okreslonych
przypadkach, zosta¢ zastgpione wyrazeniem ,pozycja sekurytyzacyjna”, a termin
»zabezpieczenie” w ust. 7 mdgiby, w okreslonych przypadkach, zostac¢ zastgpiony przez

bardziej trafng ,ekspozycje sekurytyzacyjng”.

127. Wyrazenie ,w kazdej chwili” odnosi sie do uzyskania dostepu do informacji, ktéry nie
powinien by¢ utrudniony (w kontekscie poszukiwania, dostepnosci, wykorzystania,
kosztéw lub innych czynnikéw, mogacych utrudniaé dostepnosé), aby spetnienie wymogu

nalezytej starannosci ze strony inwestora nie stanowito wiekszego obcigzenia.

128. Wyrazenie ,poszczegdélne ekspozycje bazowe”, w odniesieniu do ktéorych banki
dziatajace w charakterze jednostek sponsorujgcych lub inicjujgcych muszg dostarczy¢
odpowiednie dane, oznacza zazwyczaj, ze dane takie powinny by¢ przekazane na zasadzie
pojedynczych ekspozycji (lub na poziomie kredytu), w przeciwienstwie do dostarczania
danych zbiorczych. Jednakze uznaje sie, ze mogq wystgpi¢ okolicznosci, w ktérych tego
rodzaju ujawnienie na poziomie kredytu nie jest odpowiednie; przyktadowo w sytuaciji
sekurytyzacji o duzym wolumenie ekspozycji, ktére sq wysoce granularne. Z drugiej
strony, w wielu sytuacjach ujawnienie na poziomie kredytu stanowi konieczno$¢ z uwagi
na proces due diligence; przyktadowo - sekurytyzacje o duzej koncentracji
niegranularnych ekspozycji. Przy okreslaniu czy informacje powinny by¢ dostarczane na
zasadzie indywidualnej czy zbiorowej, bank, dziatajacy w charakterze jednostki inicjujacej
lub sponsorujacej, powinien rozwazyc¢ jakich informacji potrzebuje bank dziatajacy w

charakterze inwestora w celu spetnienia swoich obowigzkdéw zgodnie z ust. 4 i 5.

Wyznaczenie zakresu speinienia wymogow ujawnienia

129. Wymogi ujawnienia natozone na banki dziatajgce w charakterze jednostek
sponsorujacych lub inicjujgcych w zwigzku z sekurytyzacja, zgodnie z ust. 7 powyzej, nie
powinny obejmowac udzielania informacji, ktére bezposrednio lub posrednio naruszatyby
wymogi prawne lub regulacyjne bankéw (przyktadowo, zaburzenie funkcjonowania rynku,
obostrzenia w zakresie zachowania poufnosci, w tym, miedzy innymi, informacje na temat

klientow).
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Ust. 8.

Ust. 1-7 stosuje sie do nowych sekurytyzacji emitowanych w dniu 1 stycznia
2011 r. lub po tym dniu. Ust. 1-7 stosuje sie po dniu 31 grudnia 2014 r. do
istniejgcych sekurytyzacji, w przypadku gdy nowe ekspozycje bazowe sg do nich
dodawane lub zamieniane po tej dacie. Wfasciwe organy mogaq podjgc decyzje o
tymczasowym zawieszeniu wymogow, o ktérych mowa w ust. 1i2, w okresach

ogolnorynkowych napiec zwigzanych z ryzykiem utraty ptynnosci.

Whnioski ogdlne
130. Wytyczne odnosnie tego ustepu nie wydajg sie by¢ konieczne w zwigzku z
tymczasowym zawieszeniem wymogow w okresach ogdélnorynkowych napie¢ zwigzanych

z ryzykiem utraty ptynnosci.

~Istniejace” i ,nowe” sekurytyzacje

131. Dla celdw ust. 8:

(i) okreslenie ,istniejgce” oznacza sekurytyzacje emitowane przed 1 stycznia 2011 r.;
(ii) data przyjecia ekspozycji na te sekurytyzacje przez bank lub data inwestycji jest
nieistotna; oraz

(iii) okreslenie ,po tej dacie” oznacza 31 grudnia 2014 r.

Daty istnienia planu lub programu sekurytyzacji (nie data | Czy stosuje sie
nabycia pozycji lub przyjecia ekspozycji) postanowienia art. 1-7 lub
12237
Przed 1 stycznia 2011 r. | Brak dodanych/ | Nie

(»istniejgce sekurytyzacje”) | zamienionych ekspozycji w

dowolnym momencie

Nowe ekspozycje | Nie
dodane/zamienione po 1
stycznia 2011 r. ale przed 31
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grudnia 2014 r.

Nowe ekspozycje | Tak, po 31 grudnia 2014 r.
dodane/zamienione po 31
grudnia 2014 r.

1 stycznia 2011 r. lub po tej dacie (,Nowe sekurytyzacje”) Tak, bezzwtocznie

Odpowiednio:

(i) Sekurytyzacje emitowane przed 1 stycznia 2011 r., w ramach ktérych nigdy nie
dodano ani nie zamieniono nowych ekspozycji bazowych po tej dacie nie podlegajq
postanowieniom ust. 1-7.

(ii) Sekurytyzacje emitowane przed 1 stycznia 2011 r., w ramach ktorych dodano lub
zamieniono nowe ekspozycje bazowe jedynie do 31 grudnia 2014 r. nie podlegajq
postanowieniom ust. 1-7.

(iii)  Sekurytyzacje emitowane przed 1 stycznia 2011 r., w ramach ktérych dodano lub
zamieniono nowe ekspozycje bazowe w dowolnym momencie po 31 grudnia 2014 r.
beda podlegaty postanowieniom ust. 1-7 w przypadku gdy te ekspozycje bazowe
dodano lub zamieniono po raz pierwszy po 31 grudnia 2014 r.

(iv) Sekurytyzacje emitowane 1 stycznia 2011 r. lub po tej dacie podlegajg w catosci

postanowieniom ust. 1-7 w dacie emisji lub po tej dacie.

132. Uzycie w ust. 8 wyrazenia ,istniejace sekurytyzacje” oznacza to, czy program lub plan
sekurytyzacyjny istniat w datach referencyjnych, a nie wskazuje czy istniaty w datach
referencyjnych poszczegdlne zobowigzania w ramach programu sekurytyzacji
(przyktadowo obligacje w emisji). Tym samym, w przypadku kontynuacji odnawialnych
sekurytyzacji istniejacych, przy jednoczesnym zaprzestaniu odnawiania aktywow
wspierajacych te zobowigzania (tj. nie ma ,nowych ekspozycji bazowych” zgodnie z ust.
8), nie powoduje to samo w sobie zastosowania postanowien ust. 1-7 w odniesieniu do
takiej sekurytyzacji. Podsumowujac, to zmiany w aktywach, a nie zmiany w
zobowigzaniach w ramach istniejgcej sekurytyzacji wptywaja na to, czy sekurytyzacja
podlega postanowieniom ust. 1-7 art. 122a. Jezeli chodzi o zastosowanie tego punktu,
KNF zwréci szczegdlng uwage na programy i plany sekurytyzacji emitowane na koniec
2010 .
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Zamiana ekspozycji

133. Zastosowanie ust. 1-7 do istniejacych sekurytyzacji, w przypadku gdy nowe

ekspozycje bazowe dodano lub zamieniono po tej dacie nie jest powigzane z progiem

istotnosci lub liczby ekspozycji. Innymi stowy, dodanie lub zamiana jakichkolwiek

ekspozycji po tej dacie powoduje, ze postanowienia ust. 1-7 znajdujg zastosowanie do

takiej istniejacej sekurytyzacji.

134. Dodanie lub zamiana nowych ekspozycji nie obejmuje okolicznosci, w ktdérych

()

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

diuznik bazowy istniejacej ekspozycji sekurytyzacyjnej nie zmienit sie (przyktadowo,
kredytobiorca kredytu hipotecznego przechodzacy z jednego produktu na drugi, lub
kredyt hipoteczny na nieruchomosc¢ komercyjng, w ktérym zmianie ulegta gtéwna
umowa najmu, dzierzawy lub zmienit sie najemca);

zmianie ulegt jedynie status prawny lub wtasnosciowy dtuznika istniejgcej ekspozycji
sekurytyzacyjnej (przyktadowo podmiot dtuznika przeszedt fuzje, potaczenie,
konsolidacje, restrukturyzacje lub zmiane formy prawnej - przyktadowo ze spéiki z
ograniczong odpowiedzialnoscig stat sie spotkg partnerska);

nastgpita zamiana jednej ekspozycji na drugq z bardzo Scisle ustalonych przyczyn
umownych, zgodnie z pierwotnymi warunkami sekurytyzacji (przyktadowo w
rezultacie naruszenia oswiadczen i gwarancji udzielonych po sprzedazy kredytow w
ramach sekurytyzacji przez jednostke inicjujgca lub pierwotnego kredytodawce);

nastgpito odkupienie ekspozycji za gotdwke z przyczyn podobnych jak w (iii)
powyzej (przyktadowo poprzez naruszenie o$wiadczen i gwarancji udzielonych po
sprzedazy kredytdw w ramach sekurytyzacji);

wydtuzyt sie termin zapadalnosci istniejacej ekspozycji, jednakze nie nastgpita
zamiana ekspozycji na nowg (przyktadowo kredyt hipoteczny na nieruchomos¢
komercyjng zostat przedtuzony lub poddany restrukturyzacji w dacie zapadalnosci,
jednakze bez zamiany poprzedniej umowy kredytu na nowgq);

Rozmiar istniejgcej ekspozycji ulegt zmianie w wyniku zwiekszonego wykorzystania
dostepnego instrumentu (przyktadowo w przypadku naleznosci z tytutu kart
kredytowych z saldem odnawialnym, gdy kredytobiorca decyduje sie na dalsze

wykorzystanie dostepnego salda).

Zdarzenia tego rodzaju (nie jest to wykaz wyczerpujacy) nie powodujg zastosowania ust.

1-7 do sekurytyzacji.
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Pozostate kwestie

135. W przypadku gdy plan sekurytyzacji obejmuje wiele puli ekspozycji, jezeli w ramach
ktorejkolwiek z nich dodano lub zamieniono nowe ekspozycje, plan lub program jako
cato$¢ podlega postanowieniom ust. 1-7. Ponadto jezeli nowa pula ekspozycji zostaje
dodana do istniejacych pul ekspozycji w ramach tego planu, fakt, ze plan jako catos¢
podlega teraz postanowieniom ust. 1-7 moze wptywac¢ na pozostate pule ekspozycji w
ramach planu (i, co za tym idzie, na jednostki inicjujace lub pierwotnych kredytodawcow),
nawet jezeli w ramach tych innych puli ekspozycji nie dodano ani nie zamieniono howych
ekspozycji bazowych. Przyktadem takiej sytuacji moze by¢ program ABCP z wieloma
sprzedajacymi, w przypadku jednej jednostki inicjujacej lub jednego pierwotnego
kredytodawcy (tj. sprzedajacego wierzytelnosci w ramach programu), dodajacego lub
zamieniajgcego nowe ekspozycje (nawet jesli pozostate jednostki inicjujgce lub pierwotni
kredytodawcy tego nie robig) lub w przypadku jednej nowej jednostki inicjujacej lub
pierwotnego kredytodawcy dodajacego ekspozycje do programu po raz pierwszy (nawet
jesli pozostate jednostki inicjujgce lub pierwotni kredytodawcy juz nie dodajg lub nie
zamieniajg nowych ekspozycji), program ten podlega postanowieniom ust. 1-7 w catosci,
przy czym postanowienia moga wptywaé na wszystkie jednostki inicjujgce oraz
pierwotnych kredytodawcow programu (tj. wielu sprzedajacych poszczegdlne pule

wierzytelnosci).?

136. Jak wskazano powyzej, ust. 1-7 stosuje sie do sekurytyzacji istniejgcych 1 stycznia
2011 r. lub przed tg datg, jezeli nowe ekspozycje bazowe zostaty dodane lub zamienione
po 31 stycznia 2014 r., nawet jezeli pozycje zostaty faktycznie nabyte lub ekspozycje
zostaty faktycznie przyjete przez bank przed 1 stycznia 2011 r. Jednakze w sytuacji gdy
KNF stwierdzi, ze nalezy zastosowac¢ dodatkowe wagi ryzyka z tytutu naruszen zgodnie z
ust. 5, nalezy rozwazy¢ czy doszto do ,zaniedbania lub zaniechania ze strony banku” lub
czy wymogi nie zostaty spetnione ,,w jakimkolwiek istotnym aspekcie” (takze oméwiono w
tym ust.). Mogq wystgpi¢ okolicznosci, w ktorych bank nie jest w stanie spetni¢ wymogow
ust. 1-7 (i nie mogt przewidzie¢ koniecznosci ich spetnienia) w odniesieniu do pozycji
nabytych lub ekspozycji przyjetych przed 1 stycznia 2011 r., przy czym fakt ten nalezy
uwzglednid.

137. W rezultacie powyzszego, jezeli bank przyjat juz ekspozycje na ryzyko kredytowe
pozycji sekurytyzacyjnej przed 1 stycznia 2011 r., a jednostka inicjujgca, sponsorujaca
lub pierwotny kredytodawca nie ujawnili wyraznie, ze wymodg utrzymania zostanie

spetniony (zgodnie z ust. 1), pomimo tego, ze nowe ekspozycje bedq dodane lub

%> Jednakze patrz pkt. 15 dotyczacy wymogdéw w zakresie instrumentéw sekurytyzacji z wieloma
transakcjami bazowymi.
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zamienione w ramach sekurytyzacji po 31 grudnia 2014 r., po 31 grudnia 2014 r. przez
KNF mogaq zostac¢ natozone dodatkowe wagi ryzyka okreslone w ust. 5; jednakze miesci
sie to w ramach rozwazan wskazanych w pkt. 136 powyzej, tj. zakfadajac, ze
niespetnienie wymogdéw zgodnie z ust. 1 spowodowane byto zaniedbaniem Iub
zaniechaniem ze strony banku i jest ono istotne. Powyzsze moze nie mie¢ zastosowania w
przypadku pozycji nabytych lub ekspozycji przyjetych przed 1 stycznia 2011 r. i uznaje
sie, ze mogq wystgpi¢ okolicznosci, w ktorych spetnienie wymogu utrzymania z mocg
wsteczng w odniesieniu do tych pozycji nie jest mozliwe. 26 Z tych przyczyn, KNF moze,
w pewnych sytuacjach, dokonac¢ oceny charakteru i istotnosci niespetnienia wymogu
zgodnie z ust. 1 w odniesieniu do tych pozycji i ekspozycji nabytych lub przyjetych przed
1 stycznia 2011 r. w przeciwienstwie do tych nabytych lub przyjetych po 1 stycznia 2011

r.

Ust. 9.

Wtasciwe organy ujawniajq nastepujgce informacje:

a) ogodlne kryteria i metody przyjete w celu dokonania przegladu zgodnosci
z ust. 1-7 - do dnia 31 grudnia 2010 r.;

b) bez uszczerbku dla przepiséw rozdziatu 1 sekcja 2 - podsumowanie
wyniku kontroli nadzorczej oraz opis S$rodkéw natozonych w
przypadkach niezgodnosci z ust. 1-7 rozpoznawanych corocznie, od
dnia 31 grudnia 2011 r.

Wymdg okreslony w niniejszym ustepie obowigzuje z zastrzezeniem art. 144 akapit

drugi.

26 przyktadowo: Jednostka inicjujaca, sponsorujaca lub pierwotny kredytodawca moga juz nie istnieé;
dokumentacja umowna stanowigca podstawe sekurytyzacji moze nie przewidywaé lub moze nie
zezwalad jednostce inicjujacej, sponsorujacej lub pierwotnemu kredytodawcy na przyjecie udziatu w
sekurytyzacji (na przyktad z uwagi na potencjalny konflikt intereséw); pozostate podmioty utrzymujace
pozycje w ramach tej samej sekurytyzacji mogq nie zezwala¢ (poprzez prawo gtosu) jednostce
inicjujgcej, sponsorujacej lub pierwotnemu kredytodawcy na przyjecie udziatu w tej sekurytyzaciji;
pozostate podmioty utrzymujace pozycje w ramach sekurytyzacji mogq wyrazi¢ preferencje (poprzez
prawo gtosu) odnosnie kontynuacji dodawania lub zamiany nowych ekspozycji pomimo braku
utrzymanego interesu jednostki inicjujacej, sponsorujacej lub pierwotnego kredytodawcy. Powyzszy
wykaz jest niewyczerpujacy i zawarto go tu jedynie dla celéw pogladowych
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Whnioski ogdlne

138. Podpunkt (a) ust. 9 odnosi sie do ujawniania przez KNF ogdlnych ram dziatania w
celu wdrozenia podsumowania wyniku kontroli zgodnosci z postanowieniami ust. 1-7 i
nie odnosi sie do ujawniania przez KNF informacji w zakresie lokalnej implementacji

ust. 1-7 do wymogow legislacyjnych.

Ust. 10.

Komitet Europejskich Organdw Nadzoru Bankowego przedstawia Komisji coroczne
sprawozdanie dotyczgce zgodnosci wiasciwych organdw z niniejszym artykutem.
Komitet Europejskich Organdw Nadzoru Bankowego przygotowuje wytyczne
dotyczqce konwergencji praktyk nadzorczych w odniesieniu do niniejszego
artykutu, obejmujace srodki podejmowane w przypadku naruszenia zasad

nalezytej starannosci i obowigzkéw zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem.

Whnioski ogdlne

139. Wytyczne dotyczace tego ustepu sq zbedne, z wyjatkiem wskazania, ze wytyczne w
zakresie konwergencji praktyk nadzorczych ujeto w rozwazaniach dotyczacych ust. 5 art.
122a, a potencjalny przeglad wytycznych planowany jest w przysziosci, w oparciu o

zaobserwowany wachlarz praktyk.
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