d) La velocidad de reembolso no es superior a la que se
lograria con una amortizacién lineal durante el periodo esta-
blecido en la letra c) anterior.

A) Titulizaciones de exposiciones minoristas cancelables
libre e incondicionalmente.

4. Las entidades originadoras de titulizaciones de exposicio-
nes minoristas cancelables libre e incondicionalmente, sin previo
aviso, que se encuentren sujetas a una clausula de amortizacion

anticipada, aplicaran el factor de conversion que corresponda de
acuerdo con el cuadro 5 siguiente cuando el indicador cuantitativo
del que dependa la activacion de la referida clausula de amortiza-
cion sea la media de tres meses del exceso de margen. El nivel a
partir del cual la entidad originadora se compromete a acumular el
exceso de margen en forma de tramo de primera pérdida se de-
nominard, a estos efectos, como nivel de captura (NC).

Cuadro 5

Factor de conversién aplicable a titulizaciones sujetas a:

Media de tres meses del exceso de margen ( EM3) Cléusula de amortizacién anticipada | Clausula de amortizacion anticipada no
controlada controlada

Superior a nivel A EM3 =133,33% NC 0% 0%

Nivel A 100% NC < EM3 < 133,33% NC 1% 5%

Nivel B 75% NC < EM3 < 100% NC 2% 15%
Nivel C 50% NC < EM3 < 75% NC 10% 50%
Nivel D 25% NC < EM3 <50% NC 20% 100%
Nivel E EM3 <25% NC 40% 100%

5. En los casos en que la titulizacion no exija la acumula-
cién del exceso de margen, se considerard que el nivel de
captura es 4,5 puntos porcentuales superior al nivel de activa-
cién de la clausula de amortizacion anticipada.

6. Cuando el indicador cuantitativo del que dependa la
activacion de la clausula de amortizacién anticipada sea una
variable distinta de la media de tres meses del exceso de
margen, la entidad originadora informara al Banco de Espana
de este hecho y del procedimiento por el que los factores de
conversion del cuadro 5, o una simplificacion de los mismos,
se asignaran a la nueva variable, y justificara el nivel de cap-
tura utilizado. En el caso de que no fuera posible realizar la
asignacion o el procedimiento no fuera autorizado por el Ban-
co de Espana, se aplicara un factor de conversion del 100%.
En el caso de concurrencia de varios indicadores cuantitati-
vos, se aplicaran los factores de conversion resultantes mas
elevados del conjunto de indicadores.

7. Cuando el Banco de Espana autorice la aplicacién a
una determinada titulizaciéon del tratamiento previsto en el
apartado anterior, informara a las autoridades competentes
de los demas Estados miembros. Antes de que la aplicacion
de dicho tratamiento pase a formar parte de la politica gene-
ral del Banco de Espana en relacion con las titulizaciones de
exposiciones minoristas cancelables libre e incondicional-
mente sin previo aviso que se encuentren sujetas a clausulas
de amortizacién anticipada, el Banco de Espafa consultara a
las autoridades competentes de los demas Estados miembros
y tomara en consideracion las opiniones que dichas autorida-
des expresen. El Banco de Espafna hara publicas las opiniones
expresadas con ocasién de dicha consulta y el tratamiento
adoptado.

B) Titulizaciones distintas de las titulizaciones de exposi-
ciones minoristas cancelables libre e incondicionalmente.

8. Cuando las exposiciones titulizadas no sean exposi-
ciones minoristas cancelables libre e incondicionalmente sin
previo aviso, la entidad originadora aplicard los siguientes
factores de conversion:

a) 90%, si se trata de titulizaciones de exposiciones re-
novables sujetas a cldusulas de amortizacion anticipada con-
troladas.

b) 100%, si se trata de titulizaciones de exposiciones re-
novables sujetas a cldusulas de amortizacion anticipada no
controladas.

SUBSECCION 4. REQUISITOS, ASIGNACION DEL NIVEL
DE CALIDAD CREDITICIA'Y USO DE LAS CALIFICACIONES
CREDITICIAS EXTERNAS EN EL AMBITO DE LA TITULIZACION

Norma sexagésima quinta. Requisitos de las califica-
ciones crediticias externas.

1. Las calificaciones crediticias efectuadas por las ECAI
solo podran ser utilizadas para la determinacion de la ponde-
racion de riesgo aplicable a las posiciones de titulizacion, de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 5 de la NORMA
QUINCUAGESIMA NOVENA, cuando las haya efectuado una
ECAI elegible y las referidas calificaciones cumplan los si-
guientes requisitos de credibilidad y transparencia:

a) Que no haya discordancia entre los tipos de pagos re-
flejados en la calificacion crediticia externa y los tipos de pa-
gos a los que tiene derecho la entidad con arreglo al contrato
que da lugar a las posiciones de titulizacion.

b) Que las calificaciones crediticias externas estén publi-
camente disponibles para el mercado. Se entenderd, a estos
efectos, que las calificaciones de crédito estan publicamente
disponibles, si se hallan publicadas en un foro accesible al
publico en general e incluidas en la matriz de transicién de la
ECAI. Las calificaciones de crédito que se pongan a disposi-
cién de un numero limitado de entidades no se consideraran
publicamente disponibles.

2. En orden a su reconocimiento por el Banco de Espana
como elegible, a efectos de lo dispuesto en esta seccion, una
ECAI deberd cumplir los requisitos exigidos en la NORMA
DECIMONOVENA y contar con capacidad demostrada en el
campo de la titulizacion, lo que podra ponerse de manifiesto
por su amplia aceptacion en el mercado.

3. En cuanto a la solicitud y proceso de reconocimiento,
se estara a lo dispuesto en los apartados 3 a 6 de la NORMA
DECIMONOVENA.

Norma sexagésima sexta. Correspondencia entre califi-
caciones crediticias externas y niveles de calidad cre-
diticia.

1. Disposiciones generales.

1. A efectos de lo dispuesto en las NORMAS SEXAGE-
SIMA y SEXAGESIMA PRIMERA respecto de la ponderacion
de riesgo aplicable a las posiciones de titulizacion, el Banco




