Spread the love

ESMA ha comunicado las titulizaciones que se clasifican conforme a los articulos 19 a 22
(titulizacién «NO ABCP» , ni simple, ni transparente, ni normalizada) y 23 a 27 (Titulizaciéon
ABCP simple, transparente y normalizada) ambos del Reglamento (UE) 2017/2402 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 12 de diciembre de 2017, por el que se establece un
marco general para la titulizacién y se crea un marco especifico para la titulizacién simple,
transparente y normalizada, y por el que se modifican las Directivas 2009/65/CE,
2009/138/CE y 2011/61/UE y los Reglamentos (CE) n.o 1060/2009 y (UE) n.o 648/2012
(Documento ESMA33-128- 760 de 20.08.2019)

Hablamos de titulizaciones para referirnos a operaciones que
permiten a un prestamista o0 a una originadora de activos
(normalmente una entidad de crédito) refinanciar un conjunto de
préstamos o activos (por ejemplo, hipotecas, arrendamientos de
automoviles, créditos de consumo, tarjetas de crédito) mediante su
conversion en valores. El prestamista o la originadora organiza una
cartera de sus préstamos en diferentes categorias de riesgo, a la
medida de la voluntad de riesgo/recompensa de los inversores que
suscribiran los valores resultantes. Los beneficios para los inversores

proceden de los flujos de efectivo de los préstamos y productos

En Vigo

subyacentes.

Los mercados de titulizaciones no estarian destinados a inversores
minoristas dado su grado de complejidad e incluso de opacidad, por lo
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tanto podria parecer que no son merecedores de especiales medidas
de proteccion del inversor. Sin embargo el desarrollo de un mercado
de titulizacién simple, transparente y normalizado constituye uno de
los pilares basicos de la Unidén de Mercados de Capitales (UMC) de la
UE vy asi se desprende, por ejemplo, de la memoria de prioridades de
la Comision Europea para 2015. Por lo tanto, el legislador europeo ha
aprobado disposiciones al efecto de regular este mercado en la UE.

Esta actualizacion de la que se da noticia estd disponible en
https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation

El Reglamento (UE) 2017/2402 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 12 de
diciembre de 2017, por el que se establece un marco general para la titulizacion y
se crea un marco especifico para la titulizacion simple, transparente y normalizada,
y por el que se modifican las Directivas 2009/65/CE, 2009/138/CE y 2011/61/UE y
los Reglamentos (CE) n.o 1060/2009 y (UE) n.o 648/2012 constituye una pieza angular
en el régimen juridico de las titulaciones en la UE. Las titulizaciones que cumplen sus
requisitos seran seguras y transparentes (STS). Las divide en dos grupos: Las “no ABC”, que
no forman parte de un programa de pagarés de titulizacion y las “ABCP” que si forman
parte de un programa de titulizacion.

= Las primeras deberan cumplir con
requisitos relativos a la simplicidad,
normalizacion y transparencia.

= En cuanto a las segundas o titulizaciones
ABCP, establece obligaciones especificas
para el programa, las operaciones que

forman parte de él y su patrocinadora.
Nétese que este Reglamento 2402/2017 Coimbra
introduce por primera vez el término

titulizacion ABCP o STS (simples
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normalizadas, transparentes).

= Las originadoras, patrocinadoras
ylos vehiculos especializados en
titulizaciones o SSPEs solo podran
utilizar la denominacion «STS»
cuando cumplan con determinados
requisitos y la titulizacion se
encuentre incluida en la lista
elaborada por la ESMA, en la cual se
incluyen aquellas titulizaciones
cuyos originadoras y patrocinadoras
certifiquen que cumplen con los
requisitos exigibles, en funcion del
tipo de titulizacion.

= Este Reglamento introduce la figura
de terceros que verifican el
cumplimiento de los requisitos STS.
Para aumentar la confianza en los
mercados de titulizacion, estos
terceros deberan ser independientes
y deberan estar autorizados por las
autoridades competentes para
prestar estos servicios, de acuerdo
con lo dispuesto en el Reglamento
2402 y su normativa de desarrollo.

Por lo que respecta a la noticia con la que abriamos esta entradilla, la inclusion en listados
de ESMA de las operaciones de titulizacion (tanto STS como no STS) forma parte de los
requisitos de transparencia y sometimiento a supervision, que no son otra cosa que
medidas para la tutela de los inversores en estos vehiculos.



Redactado con el apoyo del Proyecto de Investigacion «Libertad de Mercado y
sobreendeudamiento de consumidores: estrategias juridico-econdomicas para garantizar una
segunda oportunidad» (Num. Ref. DER2016-80568-R). Ministerio de Economia y
Competitividad (Espafia) del que la autora forma parte como investigadora.



