4

I !
MERCADO DE TIH“’JLIZIACIONES
Barreras en el mercadoly p’oyén'ciol‘es
soluciones



Indice de contenidos

1. Situacién de Mercado

1.1 Titulizaciones Tradicionales vs. Sintéticas

2. Problemas

2.1 Enla demanda
2.2 En la oferta

3. Medidas Propuestas




SITUACION DE MERCADO DE TITULIZACIONES
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SITUACION DE MERCADO DE TITULIZACIONES

En Europa ha caido significativamente desde 2008 y se encuentra muy por debajo de EEUU que ya ha vuelto a niveles pre-crisis

90.5%

Titulizaciones Sintéticas
Proporcion del volumen total (€12 bn) en

2023 segun el BCE

30

Entidades Activas
Solo 30 entidades europeas ejecutaron

titulizaciones en 2020 segun BCE

Cc.20%

Titulizaciones Privadas
Proporcidn del volumen total de

emisiones en 2023 segln la Comision

6%

Emisiones vs EE.UU.

Europa representa solo el 6% de las

emisiones americanas en 2020
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ESM (2021), “Reviving securisation in Europe for CMU”



PROBLEMAS DE OFERTA
Desincentivos para que las entidades movilicen sus préstamos

o PROCESO DE AUTORIZACION SUPERVISORA PARA OBETENER EL
SRT -> En proceso de revision

« El proceso de aprobacién supervisora de las titulizaciones con reduccion significativa
de riesgo (SRT) es muy lento, con plazos de hasta 3 meses

+ Los criterios para recibir una valoracién positiva no estén claros y potencialmente
podrian no ser homogéneos entre entidades

Esta lentitud restringe la capacidad de las entidades para usar las titulizaciones de
forma dagil y eficiente

°
Pay

TRATAMIENTO PRUDENCIAL DE LOS OBLIGACIONES DE COMUNICACION

TRAMOS RETENIDOS POR LAS ENTIDADES . Obligacisn impuesta por normativas
(Reglamento 20]7/240]) autonémicas del dmbito de consumidores
y usuarios a las entidades de crédito de
- Ponderaciones (% RWA) minimas a exposiciones en comunicar las cesiones de préstamos a
posiciones de titulizacion fondos de titulizacion en plazos muy
+  Un factor corrector del requerimiento (p-factor; cuyo reducidos
objetivo es la cobertura de los riesgos de agencia y
de modelo Encarece el proceso de constitucion de Fondos

de Titulizacion en Espaiia
Mads exigentes que lo fijado en la regulacion previa a la
entrada en vigor de dicho Reglamento

A 4




PROBLEMAS DE DEMANDA
Problema en la colocacion de los tramos senior de titulizaciones, siendo esto una barrera en la movilizacion de activos

[ LT INVERSORES j [ 2y FONDOS DE ] [ ) ENTIDADES DE CREDITO ]

INSTITUCIONALES PENSIONES/INVERSION

Con la entrada en vigor del Reglamento

A raiz de la entrada en vigor del Reglamento Antes de la crisis eran de los més
2017/24002 los inversores basados en Europa demandantes de los tramos senior. 2017/2401 (regula tratamiento prudencial) y
estdn obligados a importantes requisitos de Pero también estdn sometidos a elevada los efectos del cumplimiento del LCR
due dilligence (DD) con elevados costes regulacion y requerimientos de DD 1
1 p l DEMANDA LIMITADA DEL TRAMO SENIOR DEBIDO AL
SON LOS INVERSORES DE TERCEROS PAISES (UK
TRATAMIENTO PENALIZADOR DE CAPITAL Y LIQUIDEZ
y USA) LOS ACTIVOS EN TRAMOS EQUITY Y DEMANDA LIMITADA DEL TRAMO SENIOR
MEZZANINE
[ k) ENTIDADES ASEGURADORAS ] [ m BANCO CENTRAL EUROPEO j

El marco Solvencia Il exige un tratamiento Debido al cambio de orientacién en la

mas estricto a efecto de solvencia

! [

ACTUALMENTE NO SON INVERSORES EN EL
MERCADO DE TITULIZACIONES

politica monetario

DEMANDA MAS LIMITADA QUE EN USA,
PRINCIPALMENTE EN TITULIZACIONES SIN
FONDEO SRT



MEDIDAS PROPUESTAS POR LA AEB
El objetivo es equiparar las condiciones y oportunidades del mercado europeo de titulizaciones con otros lideres internacionales

( OFERTA JI( DEMANDA )

+ SEC-SA: extender las reducciones del factor-p a STS y no STS en general Una norma menos punitiva y mas

Reducir la carga

y no sélo para el output floor flexible para las aseguradoras .
burocraticacon

. . mediant la medicion del ri

« SEC-IRBA: bajar el floor del factor-p y establecer un cap del mismo; ediante de la medicion del riesgo relacién a las

. real observado en tramos Senior de . .

reducir los floors del STS obligaciones de “due

titulizaciones europeas (pérdidos cero - .
dilligence

a través del ciclo).

Proceso de aprobacion "fast-track” Armonizary simplificar

para esquemas de titulizacion los criterios de

autorizacion de la SRT
del BCE

estandarizados y recurrentes
Revisar el tratamiento de titulizaciones (aunque sea a un subconjunto
gue cumpla con algunas condiciones) a efectos de su computo en el

Eliminar obligaciones de comunicacién redundantes y onerosas que LCR

afladen carga operacional sin aportar valor

Supervision

Regulacion
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