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(Gesetzgebungsakte)

VERORDNUNGEN

VERORDNUNG (EU) 2021/557 DES FUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 31. Mirz 2021

zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/2402 zur Festlegung eines allgemeinen Rahmens fiir
Verbriefungen und zur Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir einfache, transparente und
standardisierte Verbriefung mit dem Ziel, die Erholung von der COVID-19-Krise zu fordern

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen Union, insbesondere auf Artikel 114,
auf Vorschlag der Europiischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank ('),

nach Stellungnahme des Europiischen Wirtschafts- und Sozialausschusses (%),

gemif$ dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Menschen, Unternehmen, Gesundheitssysteme und die Volkswirtschaften der Mitgliedstaaten sind von der
COVID-19-Krise schwer getroffen. Die Kommission hat in ihrer Mitteilung vom 27. Mai 2020 mit dem Titel ,Die
Stunde Europas — Schdden beheben und Perspektiven fiir die nichste Generation erdffnen betont, dass Liquiditat
und der Zugang zu Finanzmitteln in den kommenden Monaten eine anhaltende Herausforderung darstellen werden.
Es ist daher von entscheidender Bedeutung, die Erholung von dem durch die COVID-19-Pandemie verursachten
schweren wirtschaftlichen Schock durch gezielte Anderungen der bestehenden Finanzmarktvorschriften zu
unterstiitzen.

(2)  Der schwere wirtschaftliche Schock, den die COVID-19-Pandemie verursacht hat, und die zur deren Eindimmung
erforderlichen aufergewdhnlichen Mafnahmen haben weitreichende Auswirkungen fiir die Wirtschaft. Die
Unternehmen sehen sich mit unterbrochenen Lieferketten, voriibergehenden Schliefungen und sinkender Nachfrage
konfrontiert, wihrend den privaten Haushalten der Verlust von Arbeitsplitzen und Einkommen droht. Auf
Unionsebene wie auf Ebene der Mitgliedstaaten wurden von offentlicher Seite weitreichende Maffnahmen ergriffen,
um privaten Haushalten und solventen Unternehmen dabei zu helfen, den schweren, aber voriibergehenden
Konjunkturriickgang und die daraus resultierenden Liquidititsengpésse zu iiberstehen.

() ABL C377vom 9.11.2020, S. 1.

() ABL C 10 vom 11.1.2021, . 30.

() Standpunkt des Europaischen Parlaments vom 25. Marz 2021 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
30. Mirz 2021.
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(3)  Esist wichtig, dass die Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (im Folgenden ,Institute”) ihr Kapital dort einsetzen, wo
es am dringendsten gebraucht wird und der Regulierungsrahmen der Union erleichtert ihnen dies, stellt zugleich aber
sicher, dass die Institute dabei vorsichtig vorgehen. Gezielte Anderungen an der Verordnung (EU) 20172402 des
Europiischen Parlaments und des Rates (*) wiirdenzusétzlich zu der Flexibilitit in den bestehenden Vorschriften
sicherstellen, dass der Unionsrahmen fiir Verbriefungen ein zusitzliches Instrument zur Unterstiitzung der
wirtschaftlichen Erholung nach der COVID-19-Krise vorsieht.

(4)  Die aulergewohnlichen Umstinde der COVID-19-Krise und die Beispiellosigkeit der damit verbundenen Herausfor-
derungen erfordern Sofortmaflnahmen, die die Institute in die Lage versetzen, ausreichende Finanzmittel in die
Unternehmen zu lenken, um diesen dabei zu helfen den durch die COVID-19-Pandemie verursachten
wirtschaftlichen Schock abzufedern.

(5)  Die COVID-19-Krise birgt die Gefahr, dass die Anzahl notleidender Risikopositionen (non-performing exposures, im
Folgenden ,NPE) steigt und die Notwendigkeit fur die Institute zunimmt, ihre NPE zu verwalten und mit ihnen
umzugehen. Dabei besteht eine Moglichkeit fiir die Institute darin, ihre NPE durch Verbriefung am Markt zu
handeln. AuSerdem ist es im aktuellen Kontext von entscheidender Bedeutung, dass Risiken aus systemrelevanten
Teilen des Finanzsystems entfernt werden, und dass Kreditgeber ihre Eigenkapitalausstattungen stirken. Die
synthetische Verbriefung ist eine Moglichkeit, dies zu erreichen, sowie z. B. die Beschaffung neuer Eigenmittel.

(6)  Verbriefungszweckgesellschaften sollten nur in solchen Drittlandern errichtet werden, die von der Union () nicht auf
der EU-Liste nicht-kooperativer Hoheitsgebiete fiir Steuerzwecke und deren Aktualisierungen (Anhang I) oder auf der
Liste der Liander mit hohem Risiko, die in ihren Systemen zur Bekdmpfung von Geldwidsche und Terrorismusfi-
nanzierung strategische Mingel aufweisen, aufgefiihrt sind. Anhang II zum Stand der Zusammenarbeit mit der EU
in Bezug auf die zur Umsetzung der Grundsitze des verantwortungsvollen Handelns im Steuerbereich von
kooperativen Hoheitsgebieten eingegangenen Verpflichtungen berichtet iiber den Stand der Beratungen mit
gewissen Drittlindern, von denen einige schidliche Steuerpraktiken beibehalten. Diese Beratungen sollten zu einer
zeitnahen Beendigung solcher schidlichen Steuerpraktiken fithren, um zukiinftige Beschrinkungen bei der
Errichtung von Verbriefungszweckgesellschaften zu vermeiden.

(7)  Um die Fdhigkeit der nationalen Behorden zu verstirken, Steuerumgehung entgegenzuwirken, sollte ein Anleger den
Steuerbehorden des Mitgliedstaats, in dem er steuerlich anséssig ist, mitteilen, wenn er in eine Verbriefungszweckge-
sellschaft anlegen soll, die nach dem Zeitpunkt der Anwendung dieser Verordnung in einem in Anhang II genannten
Hoheitsgebiet aus dem Grund ansissig ist, schddliche Steuerregelungen anzuwenden. Diese Information kann
benutzt werden, um zu bewerten, ob der Anleger daraus einen Steuervorteil zieht.

(8)  Wie die durch die Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates (°) errichtete
Europiische Aufsichtsbehorde (Européische Bankenaufsichtsbehorde) (im Folgenden ,EBA®) in ihrer Stellungnahme
zur aufsichtlichen Behandlung von Verbriefungen notleidender Risikopositionen () festgestellt hat, unterscheiden
sich die Risiken im Zusammenhang mit Vermogenswerten, die NPE-Verbriefungen besichern, in wirtschaftlicher
Hinsicht von denen der Verbriefungen nicht notleidender Vermogenswerte. NPE werden mit einem Abschlag auf
ihren Nominalwert oder ausstehenden Wert verbrieft und spiegeln die Bewertung des Marktes unter anderem
hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit wider, dass die Forderungsverwertung einen ausreichenden Zahlungsstrom und
Vermogenswertriickflussgeneriert. Das Risiko fiir die Anleger besteht daher darin, dass die Forderungsverwertung
der Vermogenswerte keinen ausreichenden Zahlungsstrom und Vermogenswertriickfluss generiert, um den
Nettowert abzudecken, zu dem die NPE erworben wurden. Das tatsichliche Verlustrisiko fiir die Anleger entspricht
daher nicht dem Nominalwert des Portfolios, sondern dem herabgesetzten Wert, d.h. abziiglich des Preisabschlags,
zu dem die zugrunde liegenden Vermogenswerte iibertragen werden. Im Falle von NPE-Verbriefungen ist es daher
angemessen, dass der Betrag des Risikoselbstbehalts auf der Grundlage dieses herabgesetzten Werts berechnet wird.

() Verordnung (EU) 2017/2402 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Festlegung eines allgemeinen
Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir einfache, transparente und standardisierte Verbriefung
und zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU)
Nr. 648/2012 (ABL. L 347 vom 28.12.2017, S. 35).

() Siehe insbesondere: Schlussfolgerungen des Rates vom 8. November 2016 iiber die Kriterien und das Verfahren fiir die Erstellung einer
EU-Liste nicht kooperativer Linder und Gebiete fiir Steuerzwecke und zugehorige Anlage (ABL. C 461 vom 10.12.2016, S. 2) und
Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke (ABL. C 66 vom
26.2.2021, S. 40).

(®) Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europdischen Aufsichtsbehérde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Authebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 12).

() Opinion of the European Banking Authority to the European Commission on the Regulatory Treatment of Non-Performing Exposure
Securitisations (Stellungnahme der Europiischen Bankenaufsichtsbehdrde an die Europdische Kommission zur aufsichtlichen
Behandlung von Verbriefungen notleidender Risikopositionen), EBA-OP-2019-13, veroffentlicht am 23. Oktober 2019.
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(9)  Die Anforderungen an den Risikoselbstbehalt sorgen fiir eine Angleichung der Interessen von Originatoren,
Sponsoren und urspriinglichen Kreditgebern, die an einer Verbriefung beteiligt sind, mit denen von Anlegern. Bei
Verbriefungen von nicht notleidenden Vermogenswerten ist auf der Verkauferseite tiblicherweise das Interesse des
Originators vorherrschend, der oft auch der urspriingliche Kreditgeber ist. Bei NPE-Verbriefungen sind die
Originatoren jedoch bestrebt, die notleidenden Vermdgenswerte aus ihren Bilanzen zu entfernen, da sie mit ihnen
moglicherweise nicht linger in irgendeiner Weise in Verbindung gebracht werden wollen. In solchen Fillen hat der
Forderungsverwalter der Vermogenswerte ein grofieres Interesse an der Forderungsverwertung der Vermogenswerte
und der Werterholung.

(10) Vor der Finanzkrise von 2008 verfolgten einige Verbriefungstatigkeiten eine ,Kreditvergabe-Verbriefung-Verkauf“-
Strategie. Bei dieser Strategie wurden fur die Verbriefung zum Nachteil der Anleger minderqualitative
Vermogenswerte ausgewdhlt, die mit einem hoheren Risiko verbunden waren, als es die Anleger hitten eingehen
wollen. Die Anforderung, die bei der Schaffung von verbrieften Vermogenswerte fiir die Kreditvergabe verwendeten
Standards zu iiberpriffen, wurde eingefithrt, um solche Praktiken in der Zukunft zu verhindern. Bei NPE-
Verbriefungen sind jedoch die bei der Originierung der verbrieften Vermogenswerte anwendbaren Standards fur die
Kreditvergabe aufgrund der besonderen Umsténde, einschlieflich des Erwerbs dieser notleidenden Vermogenswerte
und der Art der Verbriefung, von geringerer Bedeutung. Stattdessen ist die Anwendung solider Standards bei der
Auswahl und Bepreisung der Risikoposition ein wichtigerer Faktor in Bezug auf Investitionen in NPE-Verbriefungen.
Die Uberpriifung der Standards fiir die Kreditvergabe muss daher geindert werden, damit der Anleger die Qualitit
und die Wertentwicklung der notleidenden Vermogenswerte mit der gebotenen Sorgfalt (Due-Diligence) priifen und
eine verniinftige und fundierte Anlageentscheidung treffen kann, wobei zugleich sicherzustellen ist, dass die
Ausnahmeregelung nicht missbraucht wird. Daher sollten die zustdndigen Behorden bei der NPE-Verbriefung die
Anwendung solider Standards fiir die Auswahl und Bepreisung der Risikopositionen tiberpriifen.

(11) Synthetische Verbriefungen sind mit einer Ubertragung des Kreditrisikos einer Reihe von Krediten, in der Regel
grofle Unternehmenskredite oder Kredite an kleine und mittlere Unternehmen (KMU), im Wege einer Besicherungs-
vereinbarung verbunden, bei dem der Originator vom Anleger eine Besicherung erwirbt. Eine solche Besicherung
erfolgt durch Finanzgarantien oder Kreditderivate, wihrend das Eigentum an den Vermdgenswerten beim
Originator verbleibt und nicht wie bei traditionellen Verbriefungen auf eine Verbriefungszweckgesellschaft
tibertragen wird. Der Originator verpflichtet sich als Sicherungsnehmer, eine Besicherungspriamie zu zahlen, die die
Rendite fiir die Anleger generiert. Im Gegenzug verpflichtet sich der Anleger als Sicherungsgeber, bei Eintritt eines
vorab festgelegten Kreditereignisses eine bestimmte Ausgleichszahlung zu leisten.

(12) Die allgemeine Komplexitit der Verbriefungsstrukturen und die damit verbundenen Risiken sollten in angemessener
Weise verringert werden und es sollten keine aufsichtsrechtlichen Anreize fiir Originatoren gesetzt werden, die dazu
fihren, dass sie synthetische Verbriefungen gegeniiber traditionellen vorziehen. Die Anforderungen an einfache,
transparente und standardisierte (im Folgenden ,STS®) Bilanzverbriefungen sollten daher weitgehend deckungsgleich
mit den STS-Kriterien fuir traditionelle ,True-Sale“-Verbriefungen sein.

(13) Bestimmte Anforderungen an traditionelle STS-Verbriefungen eignen sich nicht fiir STS-Bilanzverbriefungen, da
spezifische Unterschiede zwischen beiden Verbriefungsarten bestehen, insbesondere weil bei synthetischen
Verbriefungen die Risikotibertragung iiber eine Besicherungsvereinbarung statt iiber einen Verkauf der zugrunde
liegenden Vermogenswerte erfolgt. Die STS-Kriterien sollten daher erforderlichenfalls angepasst werden, um diesen
Unterschieden Rechnung zu tragen. Dariiber hinaus muss eine Reihe neuer, speziell fiir synthetische Verbriefungen
geltender Anforderungen eingefithrt werden, um sicherzustellen, dass der STS-Rahmen nur synthetische Bilanzver-
briefungen erfasst und die Besicherungsvereinbarung so strukturiert ist, dass sie sowohl die Position des Originators
als auch die des Anlegers angemessen schiitzt. Diese neuen Anforderungen sollten darauf abzielen, das Gegenpartei-
ausfallrisiko sowohl fiir den Originator als auch fiir den Anleger zu bekdmpfen.

(14) Gegenstand einer Kreditrisikoiibertragung sollten Risikopositionen sein, die von einem der Unionsregulierung
unterliegenden Institut im Rahmen seiner Kerngeschaftsaktivitit begriindet oder erworben und auf seiner Bilanz
oder — im Falle einer Gruppenstruktur — auf seiner konsolidierten Bilanz zum Abschlussstichtag der Transaktion
gehalten werden. Die Anforderung an einen Originator, die verbrieften Risikopositionen auf der Bilanz zu halten,
sollte Arbitrage-Verbriefungen vom Anwendungsbereich der STS-Kennzeichnung ausschliefSen.

(15) Es ist wichtig, dass die Interessen der Originatoren, der Sponsoren und der urspriinglichen Kreditgeber, die an einer
Verbriefung beteiligt sind, angeglichen werden. Die in der Verordnung (EU) 2017/2402 vorgesehene Anforderung
eines Risikoselbstbehalts, die fiir alle Arten von Verbriefungen gilt, tragt zu einer Angleichung dieser Interessen bei.
Eine solche Anforderung sollte auch fur STS-Bilanzverbriefungen gelten. Der Originator, Sponsor oder
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urspriingliche Kreditgeber sollte fortlaufend mindestens einen materiellen Nettoanteil an der Verbriefung von nicht
weniger als 5 % behalten. Hohere Quoten des Risikoselbstbehalts konnten gerechtfertigt sein, und sind bereits auf
dem Markt anzutreffen.

(16) Der Originator sollte sicherstellen, dass er dasselbe Kreditrisiko nicht mehr als einmal absichert, indem er zusitzlich
zur Besicherung iber die STS-Bilanzverbriefung eine weitere Besicherung erhdlt. Um die Robustheit der
Besicherungsvereinbarung zu gewahrleisten, sollte diese die in Artikel 249 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europdischen Parlaments und des Rates (%) festgelegten Anforderungen an die Kreditrisikominderung erfiillen, die
fiir Institute gelten, die die Ubertragung eines signifikanten Risikos im Wege einer synthetischen Verbriefung
anstreben.

(17) Bei STS-Bilanzverbriefungen koénnte eine nichtsequentielle Amortisierung vorgesehen werden, um unverhilt-
nismafiige Kosten fiir die Absicherung der zugrunde liegenden Risikopositionen und die Entwicklung des Portfolios
zu vermeiden. Bestimmte wertentwicklungsbezogene auslosende Ereignisse sollten die Anwendung der
sequentiellen Amortisierung bestimmen, um sicherzustellen, dass Tranchen, die eine Besicherung bieten, nicht
bereits amortisiert wurden, wenn am Ende der Transaktion signifikante Verluste eintreten, um somit zu
gewihrleisten, dass die Ubertragung eines signifikanten Risikos nicht untergraben wird.

(18) Um Konflikte zwischen Originator und Anleger zu vermeiden und Rechtssicherheit in Bezug auf den Umfang der fiir
zugrunde liegende Risikopositionen erworbenen Besicherung zu gewihrleisten, sollte eine solche Besicherung auf
klar festgelegte Referenzverbindlichkeiten, die die zugrunde liegenden Risikopositionen begriinden, von eindeutig
identifizierten Unternehmen oder Schuldnern verweisen. Daher sollten die Referenzverbindlichkeiten, fiir die eine
Absicherung erworben wird, tiber ein Referenzregister jederzeit eindeutig identifiziert sein und auf dem neuesten
Stand gehalten werden. Diese Anforderung sollte auch indirekt eine Komponente der Kriterien sein, die die STS-
Bilanzverbriefung definieren und nach denen Arbitrage-Verbriefungen aus dem STS-Rahmen ausgeschlossen sind.

(19) Kreditereignisse, die Zahlungen im Rahmen der Besicherungsvereinbarung auslosen, sollten mindestens die in Teil 3
Titel IT Kapitel 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 aufgefiihrten Ereignisse umfassen. Solche Ereignisse sind aus
Sicht des Marktes bekannt und erkennbar und sollten dazu dienen, die Kohédrenz mit dem aufsichtsrechtlichen
Rahmen zu gewihrleisten. Stundungsmafnahmen, die Konzessionen an einen Schuldner darstellen, der
Schwierigkeiten hat, seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen oder kurz vor solchen Schwierigkeiten
steht, sollten die Auslosung des Kreditereignisses nicht ausschlieBen.

(20) Das Recht des Originators als Sicherungsnehmer auf rechtzeitige Zahlungen fiir tatsichliche Verluste sollte
angemessen geschiitzt werden. Dementsprechend sollten die Unterlagen zu der Transaktion ein solides und
transparentes Abrechnungsverfahren fiir die Bestimmung der tatsdchlichen Verluste im Referenzportfolio vorsehen,
um zu geringe Zahlungen an den Originator zu vermeiden. Da die Abwicklung der Verluste langwierig sein konnte
und um rechtzeitige Zahlungen an den Originator zu gewahrleisten, sollten spatestens sechs Monate nach Eintreten
eines Kreditereignisses vorldufige Zahlungen erfolgen. Dariiber hinaus sollte ein abschlieBender Ausgleichsme-
chanismus sicherstellen, dass die vorliufigen Zahlungen tatsichliche Verluste decken, und verhindern, dass diese
vorldufigen Verluste zu hoch angesetzt sind, was zum Nachteil der Anleger wire. Im Verlustabrechnungsme-
chanismus sollte auch der maximale Verlingerungszeitraum eindeutig festgelegt werden, der fiir das Verfahren zur
Verwertung dieser Risikopositionen gelten sollte, und ein solcher Verlingerungszeitraum sollte nicht linger als zwei
Jahre sein. Dieser Verlustabrechnungsmechanismus sollte die Wirksamkeit der Besicherungsvereinbarung aus Sicht
des Originators gewihrleisten und den Anlegern Rechtssicherheit in Bezug auf den Zeitpunkt der Beendigung ihrer
Zahlungsverpflichtung verschaffen und dadurch zu einem gut funktionierenden Markt beitragen.

(21) Die Inanspruchnahme einer Drittpartei Verifizierer ist weit verbreitete Marktpraxis, die die Rechtssicherheit fiir alle
an der Transaktion Beteiligten erhoht und somit die Wahrscheinlichkeit von Streitfillen und Rechtsstreitigkeiten
verringert, die in Folge des Verfahrens der Verlustzuweisung auftreten konnten. Zur Verbesserung der Soliditit des
Verlustabrechnungsmechanismus der Transaktion sollte eine Drittpartei Verifizierer bestellt werden, die die
Richtigkeit und Genauigkeit bestimmter Aspekte der Besicherung iiberpriift, wenn ein Kreditereignis ausgelost
wurde.

() Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL. L 176 vom 27.6.2013, S. 1).
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(22) Die Besicherungsprimien sollten nur vom ausstehenden Betrag und vom Kreditrisiko der besicherten Tranche
abhingen. Nicht bedingte Primien sollten bei STS-Bilanzverbriefungen nicht zuldssig sein, da sie dazu verwendet
werden konnten, die tatsichliche Risikoiibertragung vom Originator als Sicherungsnehmer auf die Sicherungsgeber
zu unterminieren. Andere Vereinbarungen wie Pramienvorauszahlungen, Nachlassmechanismen oder ibermifSig
komplexe Pramienstrukturen sollten ebenfalls fiir STS-Bilanzverbriefungen verboten werden.

(23) Um die Stabilitit und Kontinuitdt der Besicherung zu gewahrleisten, sollte die vorzeitige Beendigung einer STS-
Bilanzverbriefung durch den Originator nur unter bestimmten begrenzten, genau festgelegten Umstinden mdglich
sein. Der Originator sollte zwar das Recht haben, die Besicherung bei Eintritt bestimmter regulatorischer Ereignisse
vorzeitig glattzustellen, diese Ereignisse sollten jedoch tatsichliche Anderungen der Rechtsvorschriften oder der
Besteuerung umfassen, die bei verniinftigem Ermessen zum Zeitpunkt der Eingehung der Transaktion nicht
vorhersehbar waren und die sich im Vergleich zu den Erwartungen der Parteien zum diesem Zeitpunkt wesentlich
nachteilig auf die Kapitalanforderungen des Originators oder die Wirtschaftlichkeit der Transaktion auswirken. STS-
Bilanzverbriefungen sollten keine komplexen Kiindigungsrechtsklauseln fiir den Originator enthalten, insbesondere
keine sehr kurzfristigen datierten Kiindigungsrechte mit dem Ziel, von Fall zu Fall die Darstellung seiner
Kapitalposition voriibergehend zu dndern.

(24) Bei bestimmten Arten von Transaktionen ist ein synthetischer Zinsiiberschuss weit verbreitet und ist sowohl fiir
Anleger als auch fiir Originatoren ein hilfreicher Mechanismus, um die Kosten der Besicherung bzw. die
Risikoexposition zu senken. In diesem Zusammenhang von wesentlicher Bedeutung sind synthetische
Zinsiiberschiisse fiir bestimmte Anlagekategorien des Mengengeschifts wie KMU und Verbraucherkredite, die
sowohl hohere Renditen als auch héhere Kreditverluste als andere Anlagekategorien aufweisen und fiir die die
verbrieften Risikopositionen zur Deckung dieser Verluste einen Zinsiiberschuss generieren. Ist der der
Anlegerposition nachrangige synthetische Zinsiiberschussbetrag jedoch zu hoch, ist es moglich, dass der Anleger
der Verbriefungspositionen unter keinem realistischen Szenario Verluste erleiden wird und damit keine tatsichliche
Risikotibertragung erfolgt. Um aufsichtliche Bedenken auszurdumen und dieses strukturelle Merkmal weiter zu
standardisieren, ist es wichtig, strenge Kriterien fiir STS-Bilanzverbriefungen festzulegen und eine vollstindige
Offenlegung der Verwendung synthetischer Zinsiiberschiisse zu gewahrleisten.

(25)  Nur Besicherungsvereinbarungen von hoher Qualitit sollten fiir STS-Bilanzverbriefungen infrage kommen. Absicherung
ohne Sicherheitsleistung sollte dadurch sichergestellt werden, dass der Kreis anerkennungsfihiger Sicherungsgeber auf
Stellen beschrankt wird, die geméf$ der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 anerkennungsfihige Steller einer Absicherung
ohne Sicherheitsleistung sind und gemdf Teil 3 Titel I Kapitel 2 jener Verordnung als Gegenparteien mit einem
Risikogewicht von 0 % anerkannt sind. Bei einer Besicherung mit Sicherheitsleistung sollten der Originator als
Sicherungsnehmer und die Anleger als Sicherungsgeber Riickgriff auf hochqualitative Sicherheiten haben, was sich auf
Sicherheiten jeglicher Art bezichen sollte, denen nach dem vorgenannten Kapitel 2, vorbehaltlich angemessener Einlage-
oder Verwahrungsvereinbarungen, ein Risikogewicht von 0 % zugewiesen werden kann. Wird die Sicherheit in Form
von Barmitteln gestellt, so sollte sie entweder bei einem Drittkreditinstitut gehalten oder beim Sicherungsnehmer
hinterlegt werden, wobei in beiden Fllen eine Mindestbonitat zu gewahrleisten ist.

(26) Die Mitgliedstaaten sollten die zustindigen Behorden benennen, die fur die Beaufsichtigung der Anforderungen
zustindig wiren, die die synthetische Verbriefung erfiillen muss, um fiir die STS-Bezeichnung infrage zu kommen. Die
zustindige Behorde konnte dieselbe sein, die auch dafiir benannt wurde, die Einhaltung der Anforderungen, die
traditionelle Verbriefungen fiir den Erhalt der STS-Bezeichnung erfiillen miissen, durch Originatoren, Sponsoren und
Verbriefungszweckgesellschaften zu beaufsichtigen. Wie bei traditionellen Verbriefungen konnte diese zustindige
Behorde eine andere sein als die Behorde mit Zustindigkeit fiir die Beaufsichtigung der Einhaltung der in den
Artikeln 5 bis 9 der Verordnung (EU) 2017/2402 festgelegten Aufsichtspflichten durch Originatoren, urspriingliche
Kreditgeber, Verbriefungszweckgesellschaften, Sponsoren und Anleger, und deren Einhaltung wurde angesichts der
aufsichtlichen Dimension dieser Pflichten speziell den fiir die Beaufsichtigung der betreffenden Finanzinstitute
zustdndigen Behorden tibertragen.

(27) Um negative Folgen fiir die Finanzstabilitdt abzuwenden, sollte die Einfithrung eines spezifischen Rahmens fiir STS-
Bilanzverbriefungen mit einer angemessenen makroprudenziellen Aufsicht einhergehen. Insbesondere sollte der
durch die Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates (°) errichtete Europdische
Ausschuss fur Systemrisiken (ESRB) makroprudenzielle Risiken in Verbindung mit synthetischer Verbriefung
iiberwachen und bewerten, ob sie in ausreichendem Mafle aus dem systemrelevanten Teil des Finanzsystems
entfernt werden.

(’) Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 iiber die Finanzaufsicht der
Européischen Union auf Makroebene und zur Errichtung eines Europaischen Ausschusses fiir Systemrisiken (ABL L 331 vom
15.12.2010, S. 1).
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(28)  Um nachhaltigkeitsbezogene Transparenzanforderungen in die Verordnung (EU) 2017/2402 aufzunehmen, sollte
EBA in enger Zusammenarbeit mit der durch die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments
und des Rates (") errichteten Europaischen Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde)
(ESMA) und der durch die Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates (*})
errichteten Europiischen Aufsichtsbehorde (Europiische Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung) (EIOPA) beauftragt werden, einen Bericht iiber die Entwicklung eines spezifischen
Rahmens fiir nachhaltige Verbriefungen zu verdffentlichen. In diesem Bericht sollten insbesondere die Einfithrung
von Nachhaltigkeitsfaktoren, die Umsetzung verhaltnisméafiger Anforderungen in den Bereichen Offenlegung und
Sorgfaltspriffung, der Inhalt, die Methoden und die Darstellung von Informationen in Bezug auf negative
Auswirkungen auf Umwelt, Soziales und Governance sowie etwaige potenzielle Auswirkungen auf die
Finanzstabilitit und auf die Ausweitung des Verbriefungsmarkts der Union und die Kreditvergabekapazitit der
Banken ordnungsgemiff bewertet werden. Die Kommission sollte auf der Grundlage dieses Berichts dem
Europiischen Parlament und dem Rat einen Bericht iiber die Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir nachhaltige
Verbriefungen vorlegen, gegebenenfalls zusammen mit einem Gesetzgebungsvorschlag.

(29) Offenlegungen von Informationen gegeniiber Anlegern iiber die Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken und iiber
die Beriicksichtigung nachteiliger Nachhaltigkeitsauswirkungen bei Investitionsentscheidungen sind unzureichend
entwickelt, da solche Offenlegungen noch keinen harmonisierten Anforderungen unterliegen. Gemdif der
Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates (*?) sind Hersteller von Finanzprodukten
und Finanzberater von Endanlegern verpflichtet, die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Investitionsent-
scheidungen auf die Nachhaltigkeitsfaktoren zu beriicksichtigen und offenzulegen, wie in ihren Strategien zur
Wahrung ihrer Sorgfaltspflicht diese wichtigsten nachteiligen Auswirkungen beriicksichtigt werden. Die
Offenlegung nachteiliger Auswirkungen auf die Nachhaltigkeit wird von technischen Regulierungsstandards
begleitet, die gemeinsam von EBA, ESMA und EIOPA (gemeinsam ,Europdische Aufsichtsbehorden) iiber den
Inhalt, die Methoden und die Darstellung der relevanten Informationen, die gemaf der Verordnung (EU) 2019/2088
offenzulegen sind, entwickelt werden. Originatoren von STS-Verbriefungen sollten auch die Moglichkeit haben,
spezifische Informationen iiber die Berticksichtigung nachteiliger Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
offenzulegen, unter besonderer Beriicksichtigung von Auswirkungen auf das Klima und anderer Auswirkungen in
den Bereichen Umwelt, Soziales und Governance. Um die Offenlegung von Informationen zu harmonisieren und
die Kohdrenz zwischen der Verordnung (EU) 2019/2088 und der Verordnung (EU) 2017/2402 zu gewihrleisten,
sollte der Gemeinsame Ausschuss der Europdischen Aufsichtsbehorden technische Regulierungsstandards
entwickeln, die so weit wie moglich auf ihrer Arbeit im Zusammenhang mit der Verordnung (EU) 2019/2088
aufbauen und diese, soweit erforderlich und relevant, an die Besonderheiten von Verbriefungen anpassen.

(30) Da die Ziele dieser Verordnung, nimlich die Ausweitung des Rahmens fiir STS-Verbriefungen auf synthetische
Verbriefungen und die Beseitigung regulatorischer Hindernisse fiir die Verbriefung von NPE, um die Kreditvergabeka-
pazititen weiter zu erhohen, ohne die Aufsichtsstandards fiir die Kreditvergabe durch Banken zu senken, von den
Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden konnen, sondern vielmehr wegen des Umfangs und der
Wirkungen der Mafinahme auf Unionsebene besser zu verwirklichen sind, kann die Union im Einklang mit dem in
Artikel 5 des Vertrags iiber die Europdische Union verankerten Subsidiaritdtsprinzip titig werden. Entsprechend
dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der VerhiltnismafSigkeit geht diese Verordnung nicht iiber das fiir
die Erreichung dieser Ziele erforderliche Maf§ hinaus.

(31) Die Verordnung (EU) 2017/2402 sollte daher entsprechend gedndert werden.

(32) Angesichts der Notwendigkeit so schnell wie moglich gezielte Mafinahmen zu ergreifen, um die Erholung der
Wirtschaft im Zusammenhang mit der COVID-19 Krise zu fordern, sollte diese Verordnung aus Griinden der
Dringlichkeit am dritten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft treten —

(") Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europdischen Aufsichtsbehérde (Europadische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses
Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84).

(") Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europdischen Aufsichtsbehérde (Europdische Aufsichtsbehérde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung),
zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/79/EG der Kommission (ABL. L 331 vom
15.12.2010, S. 48).

(") Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABL L 317 vom 9.12.2019, S. 1).
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HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Anderung der Verordnung (EU) 2017/2402

Die Verordnung (EU) 2017/2402 wird wie folgt gedndert:

1.

In Artikel 2 werden folgende Nummern angefiigt:

,24. ,notleidende Risikoposition“ oder ,NPE“ eine Risikoposition, die eine der in Artikel 47a Absatz 3 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 genannten Bedingungen erfiillt;

25. ,NPE-Verbriefung“ eine Verbriefung, die durch einen Pool notleidender Risikopositionen unterlegt ist, deren
Nominalwert mindestens 90 % des Nominalwerts des gesamten Pools zum Zeitpunkt der Originierung und zu
jedem spiteren Zeitpunkt, zu dem Vermdgenswerte dem zugrunde liegenden Pool aufgrund einer
Wiederauffillung, einer Umstrukturierung oder aus einem anderen relevanten Grund hinzugefiigt oder aus
diesem entfernt werden, ausmacht;

26. ,Besicherungsvereinbarung“ eine zwischen Originator und Anleger geschlossene Vereinbarung iiber die
Ubertragung des Kreditrisikos verbriefter Risikopositionen vom Originator auf den Anleger durch Kreditderivate
oder Garantien, in der sich der Originator zur Zahlung eines Betrages, eine sogenannte Besicherungsprimie, an
den Anleger und der Anleger sich zur Zahlung eines Betrages, einer sogenannten Ausgleichszahlung, an den
Originator verpflichtet, falls eines der vertraglich festgelegten Kreditereignisse eintritt;

27. ,Besicherungspramie” den Betrag, zu dessen Zahlung an den Anleger fiir die von diesem zugesagte Besicherung
sich der Originator im Rahmen der Besicherungsvereinbarung verpflichtet hat;

28. ,Ausgleichszahlung“ den Betrag, zu dessen Zahlung an den Originator sich der Anleger im Rahmen der
Besicherungsvereinbarung im Falle des Eintritts eines in der Besicherungsvereinbarung festgelegten
Kreditereignisses verpflichtet hat;

29. ,synthetischer Zinsiiberschuss® (synthetic excess spread) den vom Originator gemifl der Unterlagen einer
synthetischen Verbriefung zur Deckung von Verlusten aus den verbrieften Risikopositionen, die vor Filligkeit
der Transaktion auftreten kénnten, vertraglich bestimmten Betrag.

30. ,Nachhaltigkeitsfaktoren“ Nachhaltigkeitsfaktoren im Sinne von Artikel 2 Nummer 24 der Verordnung (EU)
2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates *;

31. ,nicht erstattungsfahiger Kaufpreisabschlag” die Differenz zwischen dem offenen Saldo der Risikopositionen des
zugrunde liegenden Pools und dem Preis, zu dem diese Risikopositionen vom Originator an die Verbriefungs-
zweckgesellschaft verkauft werden, wobei weder der Originator noch der urspriingliche Kreditgeber fiir diese
Differenz entschadigt werden.

*  Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABL L 317 vom 9.12.2019, S. 1).”

Artikel 4 wird wie folgt gedndert:
a) Buchstabe a erhalt folgende Fassung:

,a) das Drittland steht auf der Liste als Drittland mit hohem Risiko, das strategische Mingel in seinen Regelungen
gegen Geldwische und Terrorismusfinanzierung gemifl Artikel 9 der Richtlinie (EU) 2015/849 des
Europiischen Parlaments und des Rates * aufweist;

*  Richtlinie (EU) 2015/849 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinderung der
Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwiésche und der Terrorismusfinanzierung, zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie
2005/60/EG des Europdischen Parlaments und des Rates und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABL.
L 141 vom 5.6.2015, S. 73).
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b) folgender Buchstabe wird eingefiigt:
,aa) das Drittland steht auf der Liste des Anhangs I der EU-Liste nicht kooperativer Hoheitsgebiete fuir
Steuerzwecke;*
¢) folgender Absatz wird angefiigt:
,Fir eine Verbriefungszweckgesellschaft, die nach dem 9. April 2021 in einem in Anhang II genannten
Hoheitsgebiet aus dem Grund ansissig ist, schidliche Steuerregelungen anzuwenden, teilt der Anleger den
zustindigen Steuerbehérden des Mitgliedstaats, in dem er steuerlich ansissig ist, die von dieser Verbriefungszweck-
gesellschaft herausgegebene Anlage in Wertpapiere mit.*
3. In Artikel 5 Absatz 1 wird folgender Buchstabe angefiigt:
) bei notleidenden Risikopositionen werden solide Standards bei der Auswahl und Bepreisung der Risikopositionen
angewandt.
4. Artikel 6 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 1 werden die folgenden Unterabsitze angefiigt:
,Bei der Berechnung des materiellen Nettoanteils muss der Trdger alle Gebiihren, die in der Praxis verwendet
werden konnen, um den tatsichlichen materiellen Nettoanteil zu verringern, beriicksichtigen.
Bei traditionellen NPE-Verbriefungen kann die in diesem Absatz genannte Anforderung auch vom Forderungs-
verwalter erfilllt werden, sofern der Forderungsverwalter nachweisen kann, dass er tiber Erfahrung mit der
Verwaltung von Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln, und tiber gut dokumentierte und
angemessene Strategien, Verfahren und Kontrollen des Risikomanagements fir die Verwaltung von
Risikopositionen verfugt.
b) Folgender Absatz wird eingefiigt:
,(3a8)  Abweichend von Absatz 3 muss der gehaltene materielle Nettoanteil fiir die Zwecke dieses Absatzes bei
NPE-Verbriefungen, bei denen ein nicht erstattungsfihiger Kaufpreisabschlag vereinbart wurde, mindestens 5 %
der Summe des Nettowerts der verbrieften Risikopositionen betragen, die als notleidende Risikopositionen gelten,
und gegebenenfalls des Nominalwerts etwaiger nicht notleidender verbriefter Risikopositionen betragen.
Der Nettowert einer notleidenden Risikoposition wird aus dem Abzug des zum Zeitpunkt der Originierung auf der
Ebene der einzelnen verbrieften Risikoposition vereinbarten nicht erstattungsfahigen Kaufpreisabschlags oder
gegebenenfalls eines entsprechenden Anteils des auf der Ebene des Pools zugrunde liegender Risikopositionen
vereinbarten nicht erstattungsfihigen Kaufpreisabschlags vom Nominalwert der Risikoposition oder
gegebenenfalls von ihrem ausstehenden Wert zum Zeitpunkt der Originierung berechnet. Dariiber hinaus kann fiir
die Zwecke der Bestimmung des Nettowerts der verbrieften notleidenden Risikopositionen der nicht
erstattungsfihige Kaufpreisabschlag die Differenz zwischen dem Nominalbetrag der vom Originator fiir einen
spateren Verkauf iibernommenen Tranchen der NPE-Verbriefung und dem Preis umfassen, zu dem diese Tranchen
erstmals unbeteiligten Dritten verkauft werden.”
¢) Absatz 7 wird wie folgt gedndert:
i) In Unterabsatz 1 werden die folgenden Buchstaben angefiigt:
) die Modalititen fir das Behalten von Risiken gemdf den Absdtzen 3 und 3a im Falle von NPE-
Verbriefungen;
g) die Auswirkungen der an den Triger gezahlten Gebiihren auf den tatsichlichen materiellen Nettoanteil im
Sinne von Absatz 1.
ii) Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:
,EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe fur technische Regulierungsstandards bis zum 10. Oktober
2021.°
5. In Artikel 9 Absatz 1 wird folgender Unterabsatz angefiigt:

,Abweichend von Unterabsatz 1 gelten fiir zugrunde liegende Risikopositionen, bei denen es sich zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs durch den Originator vom betreffenden Dritten um notleidende Risikopositionen handelte, solide Standards
fur die Auswahl und Bepreisung der Risikopositionen.”
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6. Artikel 18 Buchstabe a erhilt folgende Fassung:
,a) die Verbriefung alle unter Abschnitt 1, 2 oder 2a dieses Kapitels genannten Anforderungen erfiillt und der ESMA
nach Artikel 27 Absatz 1 gemeldet wurde; und*
7. Der Titel des Kapitels 4 Abschnitt 1 erhlt folgende Fassung:
~Anforderungen an einfache, transparente und standardisierte Nicht-ABCP traditionelle Verbriefung*
8. Artikel 19 wird wie folgt gedndert:
a) Der Titel des Artikels erhélt folgende Fassung:
,Einfache, transparente und standardisierte Nicht-ABCP traditionelle Verbriefung*
b) Absatz 1 erhilt folgende Fassung:
,(1)  Traditionelle Verbriefungen, mit Ausnahme von ABCP-Programmen und ABCP-Transaktionen, die die
Anforderungen der Artikel 20, 21 und 22 erfiillen, gelten als STS-Verbriefungen.
9. Artikel 22 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 4 wird folgender Unterabsatz angefiigt:
,Abweichend von Unterabsatz 1 konnen Originatoren ab dem 1. Juni 2021 beschlieRen, die verfiigbaren
Informationen iiber die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen der durch die zugrunde liegenden
Risikopositionen finanzierten Vermogenswerte auf die Nachhaltigkeitsfaktoren zu veroffentlichen.”
b) Folgender Absatz wird angefiigt:
,(6)  Die Europdischen Aufsichtsbehorden arbeiten tiber den Gemeinsamen Ausschuss der Europdischen
Aufsichtsbehorden bis zum 10. Juli 2021 Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards gemiff den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 fur
Inhalt, Methoden und Darstellung der in Absatz 4 Unterabsatz 2 des vorliegenden Artikels genannten
Informationen {iber Nachhaltigkeitsindikatoren fiir nachteilige Auswirkungen auf das Klima sowie fiir andere
nachteilige Auswirkungen in den Bereichen Umwelt, Soziales und Governance aus.
Gegebenenfalls spiegeln die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards die
technischen Regulierungsstandards wider, die gemif dem den Européischen Aufsichtsbehorden in der Verordnung
(EU) 2019/2088, insbesondere in deren Artikel 2a und Artikel 4 Absitze 6 und 7, erteilten Mandat ausgearbeitet
wurden, oder stiitzen sich auf diese.
Der Kommission wird die Befugnis iibertragen durch Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemaf8 den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010, der Verordnung (EU)
Nr. 1094/2010 und der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.
10. Folgender Abschnitt wird eingefiigt:

LAbschnitt 2a

Anforderungen an einfache, transparente und standardisierte Bilanzverbriefungen
Artikel 26a

Einfache, transparente und standardisierte Bilanzverbriefungen

(1)  Synthetische Verbriefungen, die die Anforderungen der Artikel 26b bis 26e erfiillen, gelten als STS-Bilanzver-
briefungen.

(2)  EBA kann in enger Zusammenarbeit mit der ESMA und der EIOPA gemifl Artikel 16 der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 Leitlinien und Empfehlungen zur harmonisierten Auslegung und Anwendung der Anforderungen der
Artikel 26b bis 26e dieser Verordnung annehmen.
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Artikel 26b

Anforderungen in Bezug auf die Einfachheit

(1)  Ein Originator muss ein in der Union zugelassenes oder lizenziertes Unternechmen sein.

Ein Originator, der Risikopositionen eines Dritten auf eigene Rechnung erwirbt und diese dann verbrieft, verfahrt in
Bezug auf Kreditvergabe, Inkasso, Forderungsverwertung und Forderungsverwaltung nicht weniger streng als bei
vergleichbaren Risikopositionen, die von ihm nicht erworben wurden.

(2)  Zugrunde liegende Risikopositionen werden im Rahmen der Kerngeschaftstitigkeit des Originators originiert.

(3)  Zum Abschlussstichtag einer Transaktion werden die zugrunde liegenden Risikopositionen auf der Bilanz des
Originators oder eines Unternehmens derselben Gruppe, zu der der Originator gehort, gehalten.

Fiir die Zwecke dieses Absatzes gelten als Gruppen:

a) eine Gruppe von juristischen Personen, die der aufsichtsrechtlichen Konsolidierung gemif$ Teil 1 Titel II Kapitel 2
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 unterliegen;

b) eine Gruppe im Sinne von Artikel 212 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/138/EG.

(4)  Der Originator darf seine Risikoposition gegeniiber dem Kreditrisiko der der Verbriefung zugrunde liegenden
Risikopositionen nicht iiber die durch die Besicherungsvereinbarung erzielte Absicherung hinaus absichern.

(5)  Die Besicherungsvereinbarung muss die in Artikel 249 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten
Vorgaben zur Kreditrisikominderung erfiillen oder, wenn dieser Artikel nicht anwendbar ist, Anforderungen erfillen,
die nicht weniger streng sind als die in jenem Artikel genannten.

(6)  Der Originator erbringt Zusicherungen und Gewihrleistungen, dass die folgenden Anforderungen erfiillt sind:

a) Der Originator oder ein Unternehmen der Gruppe, zu der er gehort, verfiigt iiber uneingeschranktes und giltiges
Eigentumsrecht an den zugrunde liegenden Risikopositionen und den damit verbundenen Nebenrechten verfiigen;

b) Handelt es sich bei dem Originator um ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder ein Versicherungsunternehmen im Sinne des Artikels 13 Nummer 1 der
Richtlinie 2009/138/EG, so hilt der Originator oder das Unternehmen, das in die Beaufsichtigung auf
konsolidierter Basis einbezogen ist, das Kreditrisiko der zugrunde liegenden Risikopositionen auf seiner Bilanz;

¢) Jede zugrunde liegende Risikoposition erfiillt zum Zeitpunkt der Aufnahme in das verbriefte Portfolio die
Anerkennungskriterien sowie alle Bedingungen fiir eine Ausgleichszahlung, mit Ausnahme des Eintritts eines
Kreditereignisses gemaf Artikel 26e Absatz 1, in Ubereinstimmung mit der Besicherungsvereinbarung, die in den
Verbriefungsunterlagen enthalten ist;

d) Die Vereinbarung fiir jede zugrunde liegende Risikoposition enthilt nach bestem Wissen des Originators eine
rechtskriftige, giiltige, verbindliche und durchsetzbare Verpflichtung des Schuldners zur Zahlung der in dieser
Vereinbarung festgelegten Geldbetrage;

e¢) Die zugrunde liegenden Risikopositionen erfiillen Vergabekriterien, die nicht weniger streng sind als die vom
Originator auf dhnliche, nicht verbriefte Risikopositionen angewandten Standardvergabekriterien;

f) Fir keinen der Schuldner liegt nach bestem Wissen des Originators zum Zeitpunkt der Aufnahme der zugrunde
liegenden Risikoposition in das verbriefte Portfolio eine erhebliche Verletzung oder ein Ausfall hinsichtlich einer
ihrer Verpflichtungen in Bezug auf eine zugrunde liegende Risikoposition vor;

g) Die Unterlagen zu der Transaktion enthalten nach bestem Wissen des Originators keine falschen Angaben zu den
Einzelheiten der zugrunde liegenden Risikopositionen;

h) Bei dem Abschluss der Transaktion oder der Aufnahme einer zugrunde liegenden Risikoposition in das verbriefte
Portfolio wurde die Vereinbarung zwischen dem Schuldner und dem urspriinglichen Kreditgeber in Bezug auf
diese zugrunde liegende Risikoposition nicht in einer Art und Weise gedndert, die die Durchsetzbarkeit oder
Einbringbarkeit dieser zugrunde liegenden Risikoposition beeintrichtigt.
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(7)  Zugrunde liegende Risikopositionen miissen im Voraus festgelegte, eindeutige und dokumentierte
Anerkennungskriterien erfiillen, die im Hinblick auf diese Risikopositionen keine aktive Portfolioverwaltung auf
diskretiondrer Basis gestatten.

Fiir die Zwecke dieses Absatzes wird die Substitution von Risikopositionen, die nicht mit den Zusicherungen oder
Gewihrleistungen im Einklang stehen, oder, wenn die Verbriefung einen Wiederauffillungszeitraum umfasst, die
Hinzufigung von Risikopositionen, die die festgelegten Wiederauffiillungsbedingungen erfullen, nicht als aktive
Portfolioverwaltung angesehen.

Nach dem Abschlussstichtag der Transaktion hinzugefiigte Risikopositionen miissen Anerkennungskriterien erfiillen,
die mindestens so streng sind wie die bei der urspriinglichen Auswahl der zugrunde liegenden Risikopositionen
angewandten Anerkennungskriterien.

Eine zugrunde liegende Risikoposition kann aus der Transaktion herausgenommen werden, wenn diese zugrunde
liegende Risikoposition:

a) vollstindig zuriickgezahlt oder auf andere Weise fillig wurde;

b) im Rahmen des ordentlichen Geschiftsgangs des Originators verdufert wurde, sofern diese Verduflerung keine
aufervertragliche Kreditunterstiitzung im Sinne des Artikels 250 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 darstellt;

) Gegenstand einer Anderung wie einer Refinanzierung oder Restrukturierung von Schulden ist, die nicht
kreditbedingt ist und im Rahmen der gewohnlichen Forderungsverwaltung in Bezug auf diese zugrunde liegende
Risikoposition erfolgt; oder

d) zum Zeitpunkt der Aufnahme in die Transaktion die Anerkennungskriterien nicht erfullt hat.

(8)  Die Verbriefung wird durch einen Pool zugrunde liegender Risikopositionen unterlegt, die im Hinblick auf die
Vermogenswertkategorie homogen sind, wobei die spezifischen Merkmale in Bezug auf die Zahlungsstrome der
Vermogenswertkategorie, einschlieflich ihrer vertraglichen, Kreditrisiko- und Vorauszahlungsmerkmale,
beriicksichtigt werden. Ein Pool zugrunde liegender Risikopositionen darf nur eine einzige Vermogenswertkategorie
enthalten.

Die in Unterabsatz 1 genannten zugrunde liegenden Risikopositionen umfassen vertraglich verbindliche und
durchsetzbare Verpflichtungen mit vollem Riickgriffsrecht auf Schuldner sowie gegebenenfalls auf Garantiegeber.

Die in Unterabsatz 1 genannten zugrunde liegenden Risikopositionen miissen mit festgelegten periodischen
Zahlungsstromen, deren Ratenhohe variieren kann, in Bezug auf Miet-, Tilgungs- oder Zinszahlungen oder mit einem
anderen Recht auf Erhalt von Ertrigen aus Vermdgenswerten, die diese Zahlungen stiitzen, ausgestattet sein. Durch die
zugrunde liegenden Risikopositionen konnen auch Erlose aus dem Verkauf von finanzierten oder geleasten
Vermogenwerten generiert werden.

Die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten zugrunde liegenden Risikopositionen diirfen keine iibertragbaren
Wertpapiere im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 44 der Richtlinie 2014/6 5/EU umfassen, mit Ausnahme von
Unternehmensanleihen, die nicht an einem Handelsplatz notiert sind.

(9)  Zugrunde liegende Risikopositionen diirfen keine Verbriefungspositionen umfassen.

(10)  Die Vergabestandards, nach denen zugrunde liegende Risikopositionen originiert werden, sowie wesentliche
Anderungen gegeniiber fritheren Vergabestandards werden potenziellen Anlegern unverziiglich in vollem Umfang
offengelegt. Die zugrunde liegenden Risikopositionen werden mit vollem Riickgriffsrecht auf einen Schuldner, bei
dem es sich nicht um eine Verbriefungszweckgesellschaft handelt, gezeichnet. An den Kredit- oder Vergabeent-
scheidungen in Bezug auf die zugrunde liegenden Risikopositionen diirfen keine Dritten beteiligt sein.

Im Falle von Verbriefungen, bei deren zugrunde liegenden Risikopositionen es sich um Darlehen fiir Wohnimmobilien
handelt, enthalt der Pool von Darlehen keine Darlehen, die unter der Annahme vermarktet und gezeichnet wurden,
dass der Darlehensantragsteller oder gegebenenfalls die Intermedidre darauf hingewiesen wurde(n), dass die
vorliegenden Informationen vom Darlehensgeber moglicherweise nicht gepriift werden.

Bei der Priifung der Kreditwiirdigkeit des Kredit- beziehungsweise Darlehensnehmers miissen die Anforderungen des
Artikels 8 der Richtlinie 2008/48/EG oder des Artikels 18 Absitze 1 bis 4, Artikel 18 Absatz 5 Buchstabe a und
Artikel 18 Absatz 6 der Richtlinie 2014/17/EU oder gegebenenfalls entsprechende Anforderungen in Drittlindern
erfullt sein.

Der Originator oder urspriingliche Kreditgeber verfiigt iiber Erfahrung mit der Originierung von Risikopositionen, die
den verbrieften Risikopositionen dhneln.
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(11)  Zugrunde liegende Risikopositionen umfassen zum Zeitpunkt der Auswahl weder ausgefallene
Risikopositionen im Sinne des Artikels 178 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 noch Risikopositionen
gegeniiber Schuldnern oder Garantiegebern mit beeintrachtigter Bonitit, die nach bestem Wissen des Originators oder
urspriinglichen Kreditgebers

a) fur zahlungsunfihig erklirt wurden, oder deren Gldubigern ein Gericht innerhalb von drei Jahren vor der
Originierung einen endgiltigen und unanfechtbaren Vollstreckungsanspruch oder Schadenersatz aufgrund eines
Zahlungsausfalls zugesprochen hat, oder die innerhalb von drei Jahren vor der Auswahl der zugrunde liegenden
Risikopositionen ein Umschuldungsverfahren hinsichtlich ihrer notleidenden Risikopositionen durchlaufen haben,
aufSer wenn

i) eine umstrukturierte zugrunde liegende Risikoposition seit der Umstrukturierung, die mindestens ein Jahr vor
der Auswahl der zugrunde liegenden Risikopositionen stattgefunden haben muss, keine neuen
Zahlungsriickstinde aufgewiesen hat; und

ii) in den vom Originator nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a und Buchstabe e Ziffer i
ibermittelten Informationen der Anteil der umstrukturierten zugrunde liegenden Risikopositionen, der
Zeitpunkt und die Einzelheiten ihrer Umstrukturierung und ihre Wertentwicklung seit der Umstrukturierung
explizit dargelegt sind;

b) zum Zeitpunkt der Originierung der zugrunde liegenden Risikopositionen gegebenenfalls in einem offentlichen
Kreditregister von Personen mit negativer Bonitdtsgeschichte oder — sofern es kein solches offentliches
Kreditregister gibt — in einem anderen Kreditregister, das fiir den Originator oder den urspriinglichen Kreditgeber
zugdnglich ist, eingetragen waren; oder

c) eine Bonitdtsbeurteilung oder eine Kreditpunktebewertung erhalten haben, der zufolge gegeniiber vergleichbaren,
nicht verbrieften Risikopositionen, die vom Originator gehalten werden, ein wesentlich hoheres Risiko besteht,
dass vertraglich vereinbarte Zahlungen nicht geleistet werden.

(12)  Schuldner miissen zum Zeitpunkt der Aufnahme der zugrunde liegenden Risikopositionen mindestens eine
Zahlung geleistet haben, auffer wenn

a) es sich bei der Verbriefung um eine revolvierende Verbriefung handelt, die durch Risikopositionen unterlegt ist, die
in einer einzigen Rate zu zahlen sind oder eine Laufzeit von weniger als einem Jahr haben, darunter auch, ohne
Einschrinkungen, monatliche Zahlungen fiir revolvierende Kredite; oder

b) die Risikoposition die Refinanzierung einer Risikoposition darstellt, die bereits in der Transaktion enthalten ist.

(13)  EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit ESMA und EIOPA einen Entwurf technischer Regulierungs-
standards aus, in denen genauer prazisiert wird, welche der in Absatz 8 genannten zugrunde liegenden
Risikopositionen als homogen gelten.

Diesen Entwurf itbermittelt EBA der Kommission bis zum 10. Oktober 2021.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch Erlass der in Unterabsatz 1genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erginzen.

Artikel 26¢

Anforderungen in Bezug auf die Standardisierung

(1)  Der Originator oder der urspriingliche Kreditgeber miissen die Anforderung in Bezug auf den Risikoselbstbehalt
im Sinne des Artikels 6 erfiillen.

(2)  Die Zins- und Wihrungsrisiken, die sich aus einer Verbriefung ergeben, und ihre moglichen Auswirkungen auf
die Zahlungen an den Originator und die Anleger sind in den Unterlagen zu der Transaktion zu beschreiben. Diese
Risiken werden in angemessener Weise gemindert und alle diesbeziiglich ergriffenen Maffnahmen werden offengelegt.
Etwaige Sicherheiten zur Besicherung der Verpflichtungen des Anlegers gemif§ der Besicherungsvereinbarung miissen
auf dieselbe Wahrung wie die Ausgleichszahlung lauten.

Im Falle einer Verbriefung unter Nutzung einer Verbriefungszweckgesellschaft muss der Betrag der Verbindlichkeiten
der Verbriefungszweckgesellschaft im Zusammenhang mit den Zinszahlungen an die Anleger zu jedem
Zahlungstermin gleich hoch oder niedriger als der Betrag der Einnahmen der Verbriefungszweckgesellschaft sein, die
vom Originator und aus etwaigen Sicherheitenvereinbarungen stammen.
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Der Pool der zugrunde liegenden Risikopositionen darf keine Derivate umfassen, sofern diese nicht zur Absicherung
von Zins- oder Wahrungsrisiken der zugrunde liegenden Risikopositionen dienen. Diese Derivate werden auf der
Grundlage gemeinsamer internationaler Finanzstandards gezeichnet und dokumentiert.

(3)  Alle an einen Referenzwert gebundenen Zinszahlungen im Zusammenhang mit der Transaktion basieren auf
einem der folgenden Faktoren:

a) marktiiblichen Zinssitzen oder auf den tiblichen sektoralen Sitzen, die die Refinanzierungskosten widerspiegeln,
und sind nicht an komplexe Formeln oder Derivate gebunden;

b) von Sicherheiten zur Besicherung der Verpflichtungen des Anlegers gemidfl der Besicherungsvereinbarung
generierte Ertrage.

Alle an einen Referenzwert gebundenen Zinszahlungen, die in Bezug auf die zugrunde liegenden Risikopositionen
fallig werden, basieren auf marktiiblichen Zinssitzen oder auf den iblichen sektoralen Sitzen, die die Refinanzie-
rungskosten widerspiegeln, und sind nicht an komplexe Formeln oder Derivate gebunden.

(4)  Nach Eintritt eines Verwertungs- bzw. Beendigungsfalls in Bezug auf den Originator ist es dem Anleger gestattet,
Durchsetzungsmaffnahmen zu ergreifen.

Wird bei einer Verbriefung unter Nutzung einer Verbriefungszweckgesellschaft ein Beitreibungsbescheid oder eine
Kiindigung der Besicherungsvereinbarung zugestellt, so diirffen in der Verbriefungszweckgesellschaft keine
Geldbetrige zuriickbehalten werden, die das tibersteigen, was notwendig ist, um den operativen Fortbestand dieser
Verbriefungszweckgesellschaft, die Leistung der Ausgleichszahlungen fur ausgefallene zugrunde liegende
Risikopositionen, die zum Zeitpunkt der Kiindigung noch verwertet werden, oder die ordnungsgemifie Riickzahlung
an die Anleger gemif$ den Vertragsbedingungen der Verbriefung sicherzustellen.

(5)  Die Verluste werden den Inhabern einer Verbriefungsposition, beginnend mit der nachrangigsten Tranche, in der
Reihenfolge der Senioritit der Tranchen zugewiesen.

Im Rahmen sequentieller Amortisierung aller Tranchen wird beginnend mit der vorrangigsten Tranche zu jedem
Zahlungstermin der ausstehende Betrag der Tranchen bestimmt.

Abweichend von Unterabsatz 2 miissen Transaktionen mit nichtsequentieller Zahlungsrangfolge auslosende Ereignisse
umfassen, die sich auf die Wertentwicklung der zugrunde liegenden Risikopositionen beziehen, die dann zu einer
Zahlungsrangfolge fithren, bei der eine Riickkehr zu sequentiellen Zahlungen in der Reihenfolge ihrer Senioritdt
erfolgt. Zu solchen wertentwicklungsbezogenen auslosenden Ereignissen zdhlt mindestens:

a) entweder die Erhohung des kumulierten Betrags der ausgefallenen Risikopositionen oder die Erhohung der
kumulierten Verluste, die einen bestimmten Prozentsatz des ausstehenden Betrages des zugrunde liegenden
Portfolios iibersteigt;

b) ein zusitzliches riickwirts gerichtetes auslosendes Ereignis; und

¢) ein vorwirts gerichtetes auslosendes Ereignis.

EBA entwickelt Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Spezifikation und gegebenenfalls zur Kalibrierung der
auslosenden wertentwicklungsbezogenen Ereignisse.

EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum 30. Juni 2021.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Verordnung durch Erlass der in Unterabsatz 4 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu ergédnzen.

Im Zuge der Amortisierung der Tranchen werden Sicherheiten in der Hohe des Amortisierungsbetrags dieser Tranchen
an die Anleger zuriickgegeben, sofern die Anleger diese Tranchen besichert haben.

Ist ein Kreditereignis im Sinne des Artikel 26e in Bezug auf zugrunde liegende Risikopositionen eingetreten und die
Forderungsverwertung fiir diese Risikopositionen noch nicht abgeschlossen, so entspricht der zu einem beliebigen
Zahlungstermin verbleibende Betrag der Besicherung mindestens dem ausstehenden Nominalbetrag dieser zugrunde
liegenden Risikopositionen abziiglich des Betrags etwaiger vorliufiger Zahlungen, die in Bezug auf diese zugrunde
liegenden Risikopositionen geleistet wurden.
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(6)  Bei revolvierenden Verbriefungen sind in die Unterlagen zu der Transaktion geeignete Klauseln der vorzeitigen
Riickzahlung oder auslosende Ereignisse fiir die Beendigung der revolvierenden Periode aufzunehmen, die zumindest
folgende Ereignisse umfassen:

a) Verschlechterung der Kreditqualitit der zugrunde liegenden Risikopositionen auf bezichungsweise unter einen im
Voraus festgelegten Schwellenwert;

b) Anstieg der Verluste iiber einen im Voraus festgelegten Schwellenwert;

¢) nicht hinreichende Generierung neuer zugrunde liegender Risikopositionen, die iiber die im Voraus festgelegte
Kreditqualitit verfiigen, wihrend eines bestimmten Zeitraums.

(7)  Inden Unterlagen zu der Transaktion ist Folgendes eindeutig festzulegen:

a) die vertraglichen Verpflichtungen, Aufgaben und Zustindigkeiten des Forderungsverwalters, des Treuhdnders und
anderer Anbieter von Nebenleistungen, soweit anwendbar, sowie der in Artikel 26e Absatz 4 genannten
Drittpartei Verifizierer;

b) Bestimmungen, die den Ersatz von Forderungsverwalter, Treuhdnder, anderen Anbietern von Nebenleistungen oder
gegebenenfalls der in Artikel 26e Absatz 4 genannten Drittpartei Verifizierer vorsehen, damit ein Ausfall oder eine
Insolvenz eines dieser Dienstleister nicht zur Beendigung der Erbringung dieser Dienstleistungen fiihrt, sofern es
sich bei diesen Dienstleistern nicht um den Originator handelt;

c) die fur die zugrunde liegenden Risikopositionen zum Abschlussstichtag der Transaktion und danach geltenden
Verfahren fiir die Forderungsverwaltung und die Umstéinde, unter denen diese Verfahren geéndert werden konnen;

d) Forderungsverwaltungsstandards, die der Forderungsverwalter bei der Verwaltung der zugrunde liegenden
Risikopositionen wahrend der gesamten Laufzeit der Verbriefung einhalten muss.

(8)  Der Forderungsverwalter verfiigt itber Erfahrung mit der Verwaltung von Risikopositionen, die den verbrieften
Risikopositionen dhneln, und iiber gut dokumentierte und angemessene Strategien, Verfahren und Kontrollen des
Risikomanagements fiir die Verwaltung von Risikopositionen.

Der Forderungsverwalter wendet auf die zugrunde liegenden Risikopositionen Verfahren fiir die Forderungs-
verwaltung an, die mindestens ebenso streng sind wie diejenigen, die der Originator auf dhnliche, nicht verbriefte
Risikopositionen anwendet.

(9)  Der Originator fiihrt ein stets auf dem neuesten Stand zu haltendes Referenzregister, damit die zugrunde
liegenden Risikopositionen jederzeit identifiziert sind. In diesem Register sind die Referenzschuldner, die Referenzver-
bindlichkeiten, die die zugrunde liegenden Risikopositionen begriinden, und fiir jede zugrunde liegende
Risikoposition der abgesicherte und ausstehende Nominalbetrag anzugeben.

(10)  Die Unterlagen zu der Transaktion enthalten eindeutige Bestimmungen, die eine zeitnahe Losung von
Konflikten zwischen den verschiedenen Kategorien von Anlegern ermdglichen. Im Falle einer Verbriefung unter
Nutzung einer Verbriefungszweckgesellschaft werden darin die Stimmrechte klar definiert und Inhabern von
Schuldverschreibungen zugeordnet und die Zustindigkeiten des Treuhdnders und anderer Stellen mit
treuhdnderischen Pflichten gegeniiber den Anlegern eindeutig dargelegt.

Artikel 26d

Anforderungen in Bezug auf die Transparenz

(1)  Der Originator muss potenziellen Anlegern vor der Bepreisung Daten iiber die historische statische und
dynamische Wertentwicklung im Hinblick auf Ausfille und Verluste wie beispielsweise Daten zu Zahlungsverziigen
und Ausfillen fiir Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen im Wesentlichen dhneln, und die jeweiligen
Datenquelle und die Grundlage fiir die Geltendmachung der Ahnlichkeit zwischen den Risikopositionen zuginglich
machen. Der von diesen Daten abgedeckte Zeitraum muss mindestens fiinf Jahre umfassen.

(2)  Vor dem Abschluss der Transaktion wird eine Stichprobe der zugrunde liegenden Risikopositionen einer
externen Uberpriifung durch eine geeignete und unabhingige Stelle unterzogen; dabei wird unter anderem tiberpriift,
ob die zugrunde liegenden Risikopositionen fiir eine Besicherung im Rahmen der Besicherungsvereinbarung infrage
kommen.

(3)  Der Originator stellt potenziellen Anlegern vor der Bepreisung der Verbriefung ein Liability-Cashflow-Modell
zur Verfugung, das genau das vertragliche Verhiltnis zwischen den zugrunde liegenden Risikopositionen und den
Zahlungen abbildet, die zwischen dem Originator, den Anlegern, sonstigen Dritten und gegebenenfalls der
Verbriefungszweckgesellschaft getitigt werden, und stellt dieses Modell nach der Bepreisung den Anlegern fortlaufend
und den potenziellen Anlegern auf Verlangen zur Verfiigung.
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(4) Im Falle einer Verbriefung, bei deren zugrunde liegenden Risikopositionen es sich um Darlehen fur
Wohnimmobilien oder Darlehen fiir Kfz-Kédufe oder Kfz-Leasinggeschifte handelt, veroffentlicht der Originator die
vorhandenen Informationen iiber die Umweltbilanz der durch diese Darlehen fiir Wohnimmobilien oder Darlehen fiir
Kfz-Kdufe oder -Leasinggeschifte finanzierten Vermogenswerte im Rahmen der nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1
Buchstabe a offengelegten Informationen.

Abweichend von Unterabsatz 1 konnen Originatoren ab dem 1. Juni 2021 beschlieRen, die verfiigbaren Informationen
tiber die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen der durch die zugrunde liegenden Risikopositionen finanzierten
Vermogenswerte auf die Nachhaltigkeitsfaktoren zu veréffentlichen.

(5)  Der Originator ist fiir die Einhaltung der Bestimmungen des Artikels 7 verantwortlich. Die nach Artikel 7
Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a erforderlichen Informationen werden den potenziellen Anlegern auf Verlangen
vor der Bepreisung zur Verfiigung gestellt. Die nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstaben b bis d
erforderlichen Informationen werden vor der Bepreisung zumindest im Entwurf oder in vorliufiger Form zur
Verfiigung gestellt. Die endgiiltigen Unterlagen werden den Anlegern spitestens 15 Tage nach dem Abschluss der
Transaktion zur Verfiigung gestellt.

(6)  Die Europdischen Aufsichtsbehorden arbeiten iiber den Gemeinsamen Ausschuss der Europiischen Aufsichts-
behorden bis zum 10. Juli 2021 Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards gemdf den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 fiir Inhalt, Methoden und
Darstellung der in Absatz 4 Unterabsatz 2 des vorliegenden Artikels genannten Informationen tiber Nachhaltigkeitsin-
dikatoren fiir nachteilige Auswirkungen auf das Klima sowie fiir andere nachteilige Auswirkungen in den Bereichen
Umwelt, Soziales und Governance aus.

Gegebenenfalls spiegeln die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
die technischen Regulierungsstandards wider, die in Ubereinstimmung mit dem den Européischen Aufsichtsbehérden
in der Verordnung (EU) 2019/2088, insbesondere gemifl Artikel 2a und Artikel 4 Absitze 6 und 7, erteilten Mandat
ausgearbeitet wurden, oder stiitzen sich auf diese.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Verordnung durch Erlass der in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemifl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010, der
Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 und der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.

Artikel 26¢

Anforderungen in Bezug auf die Besicherungsvereinbarung, die Drittpartei Verifizierer und den
synthetischen Zinsiiberschuss

(1)  Die Besicherungsvereinbarung muss mindestens folgende Kreditereignisse abdecken:

a) wenn die Risikotibertragung durch die Verwendung von Garantien erreicht wird, die in Artikel 215 Absatz 1
Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Kreditereignisse;

b) wenn die Risikoiibertragung durch die Verwendung von Kreditderivaten erreicht wird, die in Artikel 216 Absatz 1
Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Kreditereignisse.

Alle Kreditereignisse sind zu dokumentieren.

Auf die zugrunde liegenden Risikopositionen angewandte Stundungsmaffnahmen gemaf8 Artikel 47b der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 schliefen die Auslosung eines zuldssigen Kreditereignisses nicht aus.

(2)  Die Ausgleichszahlung nach Eintritt eines Kreditereignisses wird auf der Grundlage des tatsichlich realisierten
Verlusts des Originators oder des urspriinglichen Kreditgebers berechnet, der im Einklang mit ihren Standardregeln
und -verfahren fur die betreffenden Arten von Risikopositionen verwertet und zum Zeitpunkt der Leistung der
Zahlung in ihren Abschliissen erfasst wurde. Die endgiiltige Ausgleichszahlung ist innerhalb eines bestimmten
Zeitraums nach der Forderungsverwertung fiir die betreffende zugrunde liegende Risikoposition zu leisten, wenn die
Forderungsverwertung vor der planmafiigen rechtlichen Filligkeit oder vor der vorzeitigen Beendigung der
Besicherungsvereinbarung abgeschlossen wurde.

Eine vorldufige Ausgleichszahlung erfolgt spitestens sechs Monate nach Eintritt eines Kreditereignisses gemifd Absatz 1
in den Fillen, in denen die Forderungsverwertung aus den Verlusten fir die betreffende zugrunde liegende
Risikoposition nicht bis zum Ablauf dieses Sechsmonatszeitraums abgeschlossen wurde. Die vorldufige
Ausgleichszahlung entspricht mindestens dem héheren der folgenden Betrdge:
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a) der erwartete Verlustbetrag, der der Wertminderung entspricht, die vom Originator gemif dem geltenden
Rechnungslegungsrahmen zum Zeitpunkt der vorldufigen Zahlung in seinem Abschluss erfasst wurde, wobei
davon ausgegangen wird, dass die Besicherungsvereinbarung nicht existiert und keine Verluste deckt;

b) gegebenenfalls der erwartete Verlustbetrag, der gemaf Teil 3 Titel II Kapitel 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
zu bestimmen ist.

Wird eine vorldufige Ausgleichszahlung geleistet, so erfolgt die in Unterabsatz 1 genannte endgiiltige
Ausgleichszahlung, um die vorldufige Abrechnung von Verlusten an den tatsachlich realisierten Verlust anzupassen.

Die Methode zur Berechnung der vorldufigen und endgiiltigen Ausgleichszahlungen ist in der Besicherungsver-
einbarung festzulegen.

Die Hohe der Ausgleichszahlung ist proportional zum Anteil des ausstehenden Nominalbetrags an der entsprechenden
zugrunde liegenden Risikoposition, die durch die Besicherungsvereinbarung abgedeckt ist.

Das Recht des Originators auf Erhalt der Ausgleichszahlung muss durchsetzbar sein. Die von den Anlegern im Rahmen
der Besicherungsvereinbarung zu zahlenden Betrige sind in der Besicherungsvereinbarung klar festgelegt und
begrenzt. Die Berechnung dieser Betridge muss unter allen Umstinden moglich sein. In der Besicherungsvereinbarung
wird klar festgelegt, unter welchen Umstinden die Anleger Zahlungen zu leisten haben. Die in Absatz 4 genannte
Drittpartei Verifizierer bewertet, ob solche Umstinde eingetreten sind.

Der Betrag der Ausgleichszahlung wird auf der Ebene der einzelnen zugrunde liegenden Risikoposition berechnet, in
Bezug auf die ein Kreditereignis eingetreten ist.

(3)  In der Besicherungsvereinbarung wird der maximale Verlingerungszeitraum festgelegt, der fiir die Forderungs-
verwertung fiir die zugrunde liegenden Risikopositionen gilt, in Bezug auf die ein Kreditereignis gemify Absatz 1
eingetreten ist und die Forderungsverwertung zum Zeitpunkt der planmifSigen rechtlichen Filligkeit oder der
vorzeitigen Beendigung der Besicherungsvereinbarung noch nicht abgeschlossen ist. Dieser Verlingerungszeitraum
darf zwei Jahre nicht tiberschreiten. In der Besicherungsvereinbarung ist vorzusehen, dass auf der Grundlage der
endgiiltigen Abschitzung des Verlusts, die der Originator zu diesem Zeitpunkt in seinem Abschluss erfassen miisste,
bis zum Ende dieses Verlingerungszeitraums eine endgiiltige Ausgleichszahlung zu leisten ist, wobei davon
ausgegangen wird, dass die Besicherungsvereinbarung nicht existiert und keine Verluste deckt.

Im Falle einer Beendigung der Besicherungsvereinbarung wird die Forderungsverwertung in Bezug auf alle
ausstehenden Kreditereignisse, die vor dieser Beendigung eingetreten sind, wie in Unterabsatz 1 beschrieben,
fortgesetzt.

Die im Rahmen der Besicherungsvereinbarung zu zahlenden Besicherungsprimien sind so strukturiert, dass sie vom
zum Zeitpunkt der Zahlung ausstehenden Nominalbetrag der nicht notleidenden verbrieften Risikopositionen
abhingen und das Risiko der besicherten Tranche widerspiegeln. Dazu sind in der Besicherungsvereinbarung keine
garantierten Prdmien, Pramienvorauszahlungen, Nachlass- oder anderen Mechanismen vorgesehen, die die
tatsachliche Zuweisung von Verlusten an die Anleger vermeiden oder verringern oder zur Erstattung eines Teils der
gezahlten Pramien nach der Filligkeit der Transaktion an den Originator fithren konnen.

Abweichend von Unterabsatz 3 dieses Absatzes sind unter der Voraussetzung, dass die Vorschriften iiber staatliche
Beihilfen eingehalten werden, Pramienvorauszahlungen zulissig, wenn das Garantiesystem im nationalen Recht eines
Mitgliedstaats ausdriicklich vorgesehen ist und von einer der in Artikel 214 Absatz 2 Buchstaben a bis d der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 aufgefithrten Einrichtungen eine Riickbiirgschaft gestellt wird.

In den Unterlagen zu der Transaktion ist zu erldutern, wie die Besicherungspramie und etwaige Kupons fiir jeden
Zahlungstermin wihrend der gesamten Laufzeit der Verbriefung berechnet werden.

Die Rechte der Anleger auf Besicherungspramien sind durchsetzbar.
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(4)  Der Originator bestellt vor dem Abschlussstichtag der Transaktion eine Drittpartei Verifizierer. Die Drittpartei
Verifizierer verifiziert mindestens fiir jede zugrunde liegende Risikoposition, in Bezug auf die eine Mitteilung iiber ein
Kreditereignis erfolgt, ob:

a) es sich bei dem in der Mitteilung tiber ein Kreditereignis genannten Kreditereignis um ein Kreditereignis gemaf$ den
Bestimmungen der Besicherungsvereinbarung handelt;

b) die zugrunde liegende Risikoposition zum Zeitpunkt des Eintritts des betreffenden Kreditereignisses im
Referenzportfolio enthalten war;

¢) die zugrunde liegende Risikoposition zum Zeitpunkt ihrer Aufnahme in das Referenzportfolio die Anerkennung-
skriterien erfiillte;

d) eine Wiederauffullung die Bedingungen fur Wiederauffullungen erfiillte, wenn der Verbriefung infolge einer
Wiederauffillung eine zugrunde liegende Risikoposition hinzugefiigt wurde;

e) der endgiiltige Verlustbetrag mit den vom Originator in seiner Gewinn- und Verlustrechnung verbuchten Verlusten
tibereinstimmt;

f) die Verluste im Zusammenhang mit den zugrunde liegenden Risikopositionen den Anlegern zum Zeitpunkt der
Leistung der endgiiltigen Ausgleichszahlung ordnungsgemifd zugewiesen wurden.

Die Drittpartei Verifizierer muss unabhingig vom Originator und den Anlegern sowie gegebenenfalls von der
Verbriefungszweckgesellschaft sein und die Bestellung zur Drittpartei Verifizierer bis zum Abschlussstichtag der
Transaktion angenommen haben.

Die Drittpartei Verifizierer kann die Uberpriifung stichprobenartig und nicht auf der Grundlage jeder einzelnen
zugrunde liegenden Risikoposition, fiir die eine Ausgleichszahlung beantragt wird, durchfithren. Die Anleger konnen
jedoch die Uberpriifung der Anerkennungsfahigkeit einer bestimmten zugrunde liegenden Risikoposition verlangen,
wenn sie mit der stichprobenartigen Uberpriifung nicht zufrieden sind.

Der Originator verpflichtet sich in den Unterlagen zu der Transaktion, der Drittpartei Verifizierer alle Informationen
zur Verfiigung zu stellen, die fiir die Uberpriifung der in Unterabsatz 1 genannten Anforderungen erforderlich sind.

(5)  Der Originator darf eine Transaktion nur aus einem der folgenden Griinde vor ihrer planmifigen Flligkeit
beenden:

a) Insolvenz des Anlegers;

b) Versiumnis des Anlegers, im Rahmen der Besicherungsvereinbarung fillige Betrige zu zahlen, oder Verstof8 des
Anlegers gegen eine in den Unterlagen zu der Transaktion festgelegte wesentliche Verpflichtung;

¢) relevante regulatorische Ereignisse, darunter:

i) relevante Anderungen im Unionsrecht oder nationalen Recht, relevante Anderungen der amtlich
veroffentlichten Auslegungen dieser Rechtsvorschriften durch die zustindigen Behorden, sofern anwendbar,
oder relevante Anderungen der steuerlichen oder bilanziellen Behandlung der Transaktion, die sich wesentlich
nachteilig auf die wirtschaftliche Effizienz einer Transaktion auswirken, jeweils im Vergleich zu den zum
Zeitpunkt des Eingehens der Transaktion erwarteten Anderungen, und die nach verniinftigem Ermessen zu
diesem Zeitpunkt nicht vorhersehbar waren;

ii) Feststellung einer zustindigen Behorde, dass dem Originator oder einem verbundenen Unternehmen des
Originators die Anerkennung der Ubertragung eines signifikanten Kreditrisikos gemifs Artikel 245 Absatz 2
oder 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in Bezug auf die Verbriefung nicht oder nicht mehr gestattet ist;

d) die Ausiibung einer Option, die Transaktion zu einem bestimmten Zeitpunkt zu kiindigen (zeitbasiertes
Kiindigungsrecht), wenn der Zeitraum ab dem Abschlussstichtag der Transaktion mindestens der gewichteten
durchschnittlichen Laufzeit des urspriinglichen Referenzportfolios am Abschlussstichtag der Transaktion
entspricht;

e) die Ausiibung einer Riickfithrungsoption (Clean-up call option) im Sinne des Artikels 242 Nummer 1 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

f) im Falle einer Absicherung ohne Sicherheitsleistung kann der Anleger gemifS den Anforderungen des Absatzes 8
nicht mehr als anerkennungsfahiger Sicherungsgeber anerkannt werden.
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In den Unterlagen zu der Transaktion ist anzugeben, ob eines der unter den Buchstaben d und e genannten
Kiindigungsrechte in der betreffenden Transaktion vorgesehen ist und wie diese Kiindigungsrechte strukturiert sind.

Fiir die Zwecke von Buchstabe d darf das zeitbasierte Kiindigungsrecht nicht im Hinblick darauf strukturiert sein, die
Zuweisung von Verlusten zu Bonititsverbesserungspositionen oder anderen von den Anlegern gehaltenen Positionen
zu vermeiden, und ist auch nicht anderweitig im Hinblick auf eine Bonititsverbesserung strukturiert.

Wird das zeitbasierte Kiindigungsrecht ausgeiibt, teilen die Originatoren den zustindigen Behorden mit, wie die in
Unterabsatz 2 und 3 genannten Anforderungen erfiillt werden, einschlielich einer Begriindung fiir die Verwendung
des zeitbasierten Kiindigungsrechts und einer plausiblen Erkliarung, aus der hervorgeht, dass der Grund fur die
Ausiibung des Kiindigungsrechts nicht die Verschlechterung der Qualitit der zugrunde liegenden Vermogenswerte ist.

Im Falle einer Besicherung mit Sicherheitsleistung werden bei Beendigung der Besicherungsvereinbarung Sicherheiten
an die Anleger in der Reihenfolge der Senioritdt der Tranchen zuriickgegeben, vorbehaltlich der fiir den Originator
geltenden Bestimmungen des einschldgigen Insolvenzrechts.

(6)  Anleger diirfen eine Transaktion nicht aus anderen Griinden als der Nichtzahlung der Besicherungspramie oder
einer sonstigen wesentlichen Verletzung vertraglicher Verpflichtungen durch den Originator vor ihrer planmifigen
Flligkeit beenden.

(7)  Der Originator kann sich zu synthetischem Zinsiiberschuss verpflichten, der zur Bonititsverbesserung fir
Anleger zur Verfiigung steht, wenn alle folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) der Betrag des synthetischen Zinsiiberschusses, zu dessen Verwendung zur Bonitétsverbesserung sich der
Originator in jedem Zahlungszeitraum verpflichtet, wird — ausgedriickt als fester Prozentsatz des zu Beginn des
betreffenden Zahlungszeitraums ausstehenden Gesamtsaldos des Portfolios (fester synthetischer Zinstiberschuss) —
in den Unterlagen zu der Transaktion angegeben;

b) der synthetische Zinsiiberschuss, der nicht zur Deckung von Kreditverlusten verwendet wird, die wihrend jedes
Zahlungszeitraums eintreten, geht an den Originator zuriick;

c) bei Originatoren, die den in Artikel 143 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten IRB-Ansatz verwenden,
darf der zugesagte Gesamtbetrag pro Jahr nicht hoher sein als die einjihrigen regulatorischen erwarteten
Verlustbetrige aller zugrunde liegenden Risikopositionen fiir das betreffende Jahr, berechnet gemifl Artikel 158
jener Verordnung;

d) bei Originatoren, die den in Artikel 143 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten IRB-Ansatz nicht
verwenden, wird die Berechnung des einjihrigen erwarteten Verlusts des zugrunde liegenden Portfolios in den
Unterlagen zu der Transaktion klar festgelegt;

e) in den Unterlagen zu der Transaktion sind die in diesem Absatz festgelegten Bedingungen aufgefiihrt.
(8)  Eine Besicherungsvereinbarung nimmt folgende Form an:

a) eine Garantie, die die in Teil 3 Titel II Kapitel 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Anforderungen
erfilllt, durch die das Kreditrisiko auf eine der in Artikel 214 Absatz 2 Buchstaben a bis d der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 aufgefiihrten Stellen iibertragen wird, sofern die Risikopositionen gegeniiber dem Anleger nach
Teil 3 Titel I Kapitel 2 jener Verordnung fiir ein Risikogewicht von 0 % in Betracht kommen;

b) eine Garantie, die die in Teil 3 Titel I Kapitel 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Anforderungen
erfillt und von einer Riickbiirgschaft einer der unter Buchstabe a dieses Absatzes genannten Stellen profitiert; oder

¢) sonstige nicht unter den Buchstaben a und b des vorliegenden Absatzes aufgefithrte Besicherungen in Form einer
Garantie, eines Kreditderivats oder einer synthetischen Unternehmensanleihe (,Credit Linked Notes), die die
Anforderungen des Artikels 249 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erfiillen, sofern die Verpflichtungen des
Anlegers durch Sicherheiten gesichert sind, die die Anforderungen der Absitze 9 und 10 des vorliegenden Artikels
erfiillen.

(9)  Eine in Absatz 8 Buchstabe ¢ genannte sonstige Besicherung muss die folgenden Anforderungen erfiillen:

a) das Recht des Originators, die Sicherheiten zur Erfilllung der Verpflichtungen der Anleger zur Leistung der
Ausgleichszahlung zu verwenden, ist durchsetzbar, und die Durchsetzbarkeit dieses Rechts ist durch geeignete
Sicherheitenvereinbarungen sichergestellt;

b) das Recht der Anleger, bei Auflosung der Verbriefung oder entsprechend der Amortisierung der Tranchen
Sicherheiten zuriickzuzahlen, die nicht zur Erfillung der Ausgleichszahlungen verwendet wurden, ist durchsetzbar;

¢) sind die Sicherheiten in Wertpapiere investiert, so sind in den Unterlagen zu der Transaktion die Anerkennung-
skriterien und die Verwahrungsvereinbarung fiir diese Wertpapiere festgelegt.
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In den Unterlagen zu der Transaktion ist anzugeben, ob die Anleger weiterhin dem Kreditrisiko des Originators
ausgesetzt sind.

Der Originator holt ein Gutachten eines qualifizierten Rechtsberaters ein, in dem die Durchsetzbarkeit der Besicherung
in allen relevanten Hoheitsgebieten bestatigt wird.

(10)  Wird eine sonstige Besicherung gemafl Absatz 8 Buchstabe ¢ des vorliegenden Artikels gestellt, so haben der
Originator und der Anleger Riickgriff auf hochwertige Sicherheiten, bei denen es sich um eine der folgenden Formen
handelt:

a) Sicherheiten in Form von Schuldverschreibungen mit einem Risikogewicht von 0 % im Sinne von Teil 3 Titel II
Kapitel 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, die alle folgenden Bedingungen erfiillen:

i) diese Schuldverschreibungen haben eine Restlaufzeit von hochstens drei Monaten, die nicht langer sein darf als
der verbleibende Zeitraum bis zum nichsten Zahlungstermin;

ii) diese Schuldverschreibungen konnen in Hohe des offenen Saldos der besicherten Tranche in bar eingelost
werden;

i) diese Schuldverschreibungen werden von einem vom Originator und den Anlegern unabhingigen Verwahrer
gehalten;

b) Sicherheiten in Form von Barmitteln, die bei einem Drittkreditinstitut mit einer Bonitétsstufe von mindestens 3
gemif$ der in Artikel 136 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 dargelegten Zuordnung gehalten werden.

Abweichend von Unterabsatz 1 dieses Absatzes kann vorbehaltlich der ausdriicklichen Zustimmung des Anlegers in
den endgiiltigen Unterlagen zu der Transaktion nach Erfullung seiner Sorgfaltspflichten gemidfl Artikel 5 dieser
Verordnung, einschlieflich einer Bewertung der Exponierung gegeniiber einem etwaigen relevanten Gegenparteiaus-
fallrisiko, nur der Originator Riickgriff auf hochwertige Sicherheiten in Form einer Bareinlage beim Originator oder
einem mit thm verbundenen Unternehmen, wenn der Originator oder ein verbundenes Unternehmen eine
Bonititsstufe von mindestens 2 gemif$ der in Artikel 136 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 dargelegten Zuordnung
erfiillt, haben.

Die gemif Artikel 29 Absatz 5 benannten zustindigen Behorden konnen nach Konsultation der EBA Sicherheiten in
Form einer Bareinlage beim Originator oder einem mit ihm verbundenen Unternehmen, wenn der Originator oder ein
verbundenes Unternehmen eine Bonititsstufe von 3 erfullt, zulassen, sofern Marktschwierigkeiten, objektive
Hindernisse im Zusammenhang mit der Bonitdtsstufe, die dem Mitgliedstaat des Instituts zugewiesen wurde, oder
erhebliche potenzielle Konzentrationsprobleme in dem betreffenden Mitgliedstaat aufgrund der Anwendung der
Anforderung der Bonititsstufe von mindestens 2 gemaf§ Unterabsatz 2 dokumentiert werden konnen.

Wenn das Drittkreditinstitut oder der Originator oder ein verbundenes Unternehmen die Mindestbonititsstufe nicht
mehr erfiillt, werden die Sicherheiten innerhalb von neun Monaten auf ein Drittkreditinstitut mit Bonititsstufe 3 oder
hoher tibertragen oder in Wertpapiere investiert, die die in Unterabsatz 1 Buchstabe a dieses Absatzes festgelegten
Kriterien erfuillen.

Die in diesem Absatz festgelegten Anforderungen gelten im Falle von Anlagen in synthetische Unternehmensanleihen
(,Credit Linked Notes®), die gemafl Artikel 218 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 vom Originator ausgegeben
werden, als erfullt.

Die EBA iiberwacht die Anwendung der Besicherungspraktiken nach diesem Artikel und achtet dabei insbesondere auf
das Gegenparteiausfallrisiko und andere wirtschaftliche und finanzielle Risiken, die sich aus solchen Besicherungs-
praktiken ergeben und von Anlegern getragen werden.

Die EBA reicht bis zum 10. April 2023 einen Bericht iiber ihre Erkenntnisse bei der Kommission ein.

Bis zum 10. Oktober 2023 legt die Kommission auf der Grundlage dieses EBA-Berichts dem Europdischen Parlament
und dem Rat einen Bericht iiber die Anwendung dieses Artikels unter besonderer Beriicksichtigung des Risikos eines
iibermifigen Aufbaus von Gegenparteiausfallrisiken im Finanzsystem vor, gegebenenfalls zusammen mit einem
Gesetzgebungsvorschlag zur Anderung dieses Artikels.”
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11. Artikel 27 wird wie folgt gedndert:

12.

13.

a) In Absatz 1 erhalten Unterabsitze 1 und 2 folgende Fassung:

,Originatoren und Sponsoren unterrichten ESMA gemeinsam unter Verwendung des in Absatz 7 des vorliegenden
Artikels genannten Musters, wenn eine Verbriefung die Anforderungen der Artikel 19 bis 22, Artikel 23 bis 26
oder der Artikel 26a bis 26e (,STS-Meldung®) erfiillt. Im Falle eines ABCP-Programms ist der Sponsor alleine fiir
die Meldung des Programms und innerhalb des Programms fiir die ABCP-Transaktionen, die Artikel 24 erfillen,
verantwortlich. Im Falle synthetischer Verbriefung ist der Originator alleine fiir die Meldung verantwortlich.

Die STS-Meldung beinhaltet eine Erlduterung des Originators und des Sponsors, in welcher Weise die in den
Artikeln 20 bis 22, den Artikeln 24 bis 26 oder den Artikeln 26b bis 26e dargelegten STS-Kriterien erfuillt wurden.

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
i) Unterabsatz 1 Satz 1 erhilt folgende Fassung:

,Der Originator, der Sponsor oder die Verbriefungszweckgesellschaft konnen die Dienste eines gemifS
Artikel 28 zugelassenen Dritten in Anspruch nehmen, um zu bewerten, ob eine Verbriefung die
Anforderungen der Artikel 19 bis 22, der Artikel 23 bis 26 oder der Artikel 26a bis 26e erfillt.”

ii) Unterabsatz 2 Satz 1 erhilt folgende Fassung:

,Nehmen der Originator, der Sponsor oder die Verbriefungszweckgesellschaft zur Bewertung der Frage, ob eine
Verbriefung die Anforderungen der Artikel 19 bis 22, der Artikel 23 bis 26 oder der Artikel 26a bis 26e erfiillt,
die Dienste eines gemifl Artikel 28 zugelassenen Dritten in Anspruch, so muss die STS-Meldung eine Erklirung
beinhalten, wonach die Erfillung der STS-Kriterien durch diesen zugelassenen Dritten bestitigt wurde.

c) Absatz 4 erhalt folgende Fassung:

,(4)  Der Originator und gegebenenfalls der Sponsor unterrichten unverziiglich ESMA und benachrichtigen ihre
zustiandige Behorde, wenn eine Verbriefung die in Artikel 19 bis 22, Artikel 23 bis 26 oder Artikel 26a bis 26e
genannten Anforderungen nicht mehr erfiillt.”

d) Absatz 5 Satz 1 erhilt folgende Fassung:

,ESMA fithrt auf ihrer offiziellen Website eine Liste aller Verbriefungen, fiir die die Originatoren und Sponsoren ihr
mitgeteilt haben, dass sie die in Artikel 19 bis 22, Artikel 23 bis 26 oder Artikel 26a bis 26e genannten
Anforderungen erfiillen.”

e) Absatz 6 Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,Diesen Entwurf ibermittelt ESMA der Kommission bis zum 10. Oktober 2021.
f) Absatz 7 Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,Diesen Entwurf iibermittelt ESMA der Kommission bis zum 10. Oktober 2021.
Artikel 28 Satz 1 erhilt folgende Fassung:

,(1)  Einem in Artikel 27 Absatz 2 genannten Dritten wird von der zustidndigen Behorde die Zulassung erteilt, zu
bewerten, ob Verbriefungen die in den Artikeln 19 bis 22, den Artikeln 23 bis 26 oder den Artikeln 26a bis 26e
festgelegten STS-Kriterien erfiillen.”

In Artikel 29 Absatz 5 erhilt Satz 2 folgende Fassung:

,Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und ESMA bis zum 10. Oktober 2021 iiber die Benennung der
zustindigen Behorden nach diesem Absatz. Bis zur Benennung einer Behorde, die fur die Beaufsichtigung der in
Artikel 26a bis 26e genannten Anforderungen zustindig ist, beaufsichtigt die zustindige Behorde, die am 8. April
2021 fiir die Beaufsichtigung der in Artikel 18 bis 27 genannten Anforderungen benannt ist, auch die Einhaltung der
in Artikel 26a bis 26e genannten Anforderungen.”
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14. Artikel 30 Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
a) Buchstabe a erhilt folgende Fassung:

,a) auf die Verfahren und Mechanismen fuir eine korrekte Messung und das kontinuierliche Halten des materiellen
Nettoanteils gemifs Artikel 6 Absatz 1 und die Erhebung und rechtzeitige Veroffentlichung aller Informationen,
die nach Artikel 7 zur Verfiigung zu stellen sind;*;

b) Folgender Buchstabe wird eingefiigt:
,aa) bei Risikopositionen, die nicht Teil einer NPE-Verbriefung sind:
i) auf die auf nicht notleidende Risikopositionen angewandten Kriterien fiir die Kreditvergabe nach Artikel 9;

ii) auf die auf zugrunde liegende Risikopositionen, bei denen es sich um notleidende Risikopositionen im
Sinne von Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 2 handelt, angewandten soliden Standards fiir die Auswahl und
Bepreisung;*

¢) Folgende Buchstaben werden angefiigt:

,d) bei NPE-Verbriefungen auf die Verfahren und Mechanismen, die die Einhaltung von Artikel 9 Absatz 1
sicherstellen, so dass Missbrauch der in Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 2 vorgesehenen Ausnahmeregelung
verhindert wird;

e) bei STS-Bilanzverbriefungen auf die Verfahren und Mechanismen, durch die die Einhaltung der Artikel 26b bis
26e gewihrleistet werden soll;*

15. Artikel 31 erhilt folgende Fassung:
Artikel 31

Makroprudenzielle Aufsicht iiber den Verbriefungsmarkt

(1) Im Rahmen seines Mandats ist der ESRB fiir die makroprudenzielle Aufsicht iiber den Verbriefungsmarket der
Union verantwortlich.

(2)  Der ESRB iiberwacht fortlaufend die Entwicklungen auf den Verbriefungsmirkten, um einen Beitrag zur
Abwendung oder Eindimmung von Systemrisiken fiir die Finanzstabilitit in der Union zu leisten, die aus
Entwicklungen innerhalb des Finanzsystems erwachsen, wobei er den makrookonomischen Entwicklungen Rechnung
trigt, damit Phasen weit verbreiteter finanzieller Notlagen vermieden werden konnen. Wenn der ESRB dies als
notwendig erachtet und mindestens alle drei Jahre, verdffentlicht der ESRB zur Verdeutlichung der Risiken fiir die
Finanzstabilitdt in Zusammenarbeit mit EBA einen Bericht tiber die Auswirkungen des Verbriefungsmarkts auf die
Finanzstabilitit.

(3)  Unbeschadet des Absatzes 2 dieses Artikels und des in Artikel 44 genannten Berichts veroffentlicht der ESRB in
enger Zusammenarbeit mit den Europdischen Aufsichtsbehorden bis zum 31. Dezember 2022 einen Bericht, in dem
die Auswirkungen der Einfithrung von STS-Bilanzverbriefungen auf die Finanzstabilitit und etwaige potenzielle
Systemrisiken, wie beispielsweise die Risiken bewertet werden, die durch Konzentration und Verflechtung zwischen
nicht offentlichen Kreditsicherungsgebern entstehen.

In dem in Unterabsatz 1 genannten Bericht des ESRB werden die besonderen Merkmale synthetischer Verbriefung
beriicksichtigt, namlich ihr typischer mafgeschneiderter und privater Charakter auf den Finanzmirkten, und es wird
untersucht, ob die Behandlung von STS-Bilanzverbriefungen zur allgemeinen Risikoreduzierung im Finanzsystem und
zu einer besseren Finanzierung der Realwirtschaft beitragt.

Bei der Ausarbeitung seines Berichts verwendet der ESRB eine Vielzahl relevanter Datenquellen, wie z. B:
a) Daten, die von den zustindigen Behorden gemif Artikel 7 Absatz 1 erhoben wurden,

b) das Ergebnis von Uberpriifungen, die von den zustdndigen Behdrden nach Artikel 30 Absatz 2 durchgefiihrt
wurden, und

¢) Daten, die gemdfd Artikel 10 in Verbriefungsregistern gehalten werden.

(4)  Gemif§ Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 warnt der ESRB und gibt gegebenenfalls Empfehlungen
fur Abhilfemafinahmen in Reaktion auf die in den Absitzen 2 und 3 des vorliegenden Artikels genannten Risiken ab,
einschlieBlich der Frage, ob eine Anpassung der Hohe des Risikoselbstbehalts oder die Ergreifung anderer
makroprudenzieller Mainahmen angebracht ist.
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Innerhalb von drei Monaten nach Ubermittlung der Empfehlung teilt der Adressat gemif Artikel 17 der Verordnung
(EU) Nr. 1092/2010, dem Europdischen Parlament, dem Rat, der Kommission und dem ESRB mit, welche
Mafinahmen er in Reaktion auf die Empfehlung ergriffen hat, und rechtfertigt sein eventuelles Nichthandeln in
angemessener Weise.”

16. Artikel 32 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Buchstabe e erhilt folgende Fassung:

,€) eine Verbriefung als STS bezeichnet wird und ein Originator, ein Sponsor oder eine Verbriefungszweckge-
sellschaft dieser Verbriefung die Anforderungen nach den Artikeln 19 bis 22, den Artikeln 23 bis 26 oder den
Artikeln 26a bis 26e nicht erfullt hat;

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
i) Buchstabe d erhilt folgende Fassung:

,d) im Falle der in Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe e oder f des vorliegenden Artikels genannten
Zuwiderhandlung ein voriibergehendes Verbot, das den Originator und den Sponsor daran hindert, nach
Artikel 27 Absatz 1 zu melden, dass eine Verbriefung die Anforderungen der Artikel 19 bis 22, der
Artikel 23 bis 26 oder der Artikel 26a bis 26e erfiillt;*

ii) Buchstabe h erhilt folgende Fassung:

,h) im Falle der in Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe h des vorliegenden Artikels genannten Zuwiderhandlung
einen voriibergehenden Entzug der einem Dritten nach Artikel 28 erteilten Zulassung, die diesen
ermichtigt, zu bewerten, ob eine Verbriefung den Artikeln 19 bis 22, den Artikeln 23 bis 26 oder den
Artikeln 26a bis 26e entspricht.”

17. Folgender Artikel wird eingefuigt:

LArtikel 43a

Ubergangsbestimmungen fiir STS-Bilanzverbriefungen

(1)  Fir synthetische Verbriefungen, fir die die Besicherungsvereinbarung vor dem 9. April 2021 wirksam
geworden ist, diirfen Originatoren und Verbriefungszweckgesellschaften die Bezeichnung ,STS“ oder ,einfach,
transparent und standardisiert” oder eine direkt oder indirekt darauf bezugnehmende Bezeichnung nur dann
verwenden, wenn die Anforderungen des Artikels 18 und die in Absatz 3 des vorliegenden Artikels genannten
Bedingungen zum Zeitpunkt der in Artikel 27 Absatz 1 genannten Meldung erfiillt sind.

(2)  Bis zum Zeitpunkt der Anwendung der in Artikel 27 Absatz 6 genannten technischen Regulierungsstandards
stellen Originatoren fiir die Zwecke der Verpflichtung nach Artikel 27 Absatz 1 ESMA die erforderlichen
Informationen schriftlich zur Verfugung.

(3)  Verbriefungen, fir die die urspriinglichen Verbriefungspositionen vor dem 9. April 2021 geschaffen wurden,
gelten als STS-Verbriefung, sofern

a) sie zum Zeitpunkt der Schaffung der urspriinglichen Verbriefungspositionen die Anforderungen nach Artikel 26b
Absitze 1 bis 5, 7 bis 9 und 11 und12, Artikel 26¢ Absitze 1 und 3, Artikel 26e Absatz 1, Absatz 2
Unterabsatz 1, Absatz 3 Unterabsitze 3 und 4 sowie Absitze 6 bis 9 erfiillten; und

b) sie zum Zeitpunkt der Meldung gemaf§ Artikel 27 Absatz 1 die Anforderungen nach Artikel 26b Absitze 6 und 10,
Artikel 26¢ Absitze 2 und 4 bis 10, Artikel 26d Absidtze 1 bis 5 und Artikel 26e Absatz 2 Unterabsitze 2 bis 7,
Absatz 3 Unterabsitze 1, 2 und 5 sowie Absitze 4 und5 erfiillen.

(4)  Fiir die Zwecke des Absatzes 3 Buchstabe b dieses Artikels gilt Folgendes:

a) In Artikel 26d Absatz 2 ist ,Vor dem Abschluss der Transaktion’ als ,Vor der Meldung gemafd Artikel 27 Absatz 1°
zu lesen;

b) in Artikel 26d Absatz 3 ist ,vor der Bepreisung der Verbriefung' als ,vor der Meldung gemif$ Artikel 27 Absatz 1‘ zu
lesen;
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¢) in Artikel 26d Absatz 5:
i) istin Satz 2 ,vor der Bepreisung' als ,vor der Meldung gemifS Artikel 27 Absatz 1‘ zu lesen;

i) istin Satz 3 ,vor der Bepreisung zumindest im Entwurf oder in vorldufiger Form* als ,vor der Meldung gemifS
Artikel 27 Absatz 1‘ zu lesen;

iii) gilt die Anforderung nach Satz 4 nicht;

iv) sind Bezugnahmen auf die Einhaltung des Artikels 7 so zu lesen, als wiirde Artikel 7, ungeachtet des
Artikels 43 Absatz 1, fiir diese Verbriefungen gelten.

18. Artikel 44 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 1 wird folgender Buchstabe angefiigt:
,€) den geographischen Standort von Verbriefungszweckgesellschaften.
b) Folgender Absatz wird angefiigt:

,Auf der Grundlage der ihr alle drei Jahre gemaf§ Buchstabe e vorgelegten Informationen legt die Kommission eine
Bewertung der Griinde fir die Standortwahl vor, einschlieflich — vorbehaltlich der Verfiigbarkeit und
Zugidnglichkeit von Informationen — der Frage, inwieweit das Vorhandensein giinstiger Steuer- und Regulierungsre-
gelungen eine entscheidende Rolle spielt.”

19. Artikel 45 wird gestrichen.

20. Folgender Artikel wird eingefiigt:
LArtikel 45a

Entwicklung eines Rahmens fiir nachhaltige Verbriefung

(1)  Bis zum 1. November 2021 veroffentlicht EBA in enger Zusammenarbeit mit ESMA und EIOPA einen Bericht
tiber die Entwicklung eines spezifischen Rahmens fur nachhaltige Verbriefung, um nachhaltigkeitsbezogene
Transparenzanforderungen in diese Verordnung aufzunehmen. In diesem Bericht wird insbesondere Folgendes

gebithrend iiberprift:

a) die Umsetzung verhiltnismafiger Anforderungen in den Bereichen Offenlegung und Sorgfaltspflichten in Bezug
auf potenzielle positive und negative Auswirkungen der durch zugrunde liegende Risikopositionen finanzierten
Vermogenswerte auf Nachhaltigkeitsfaktoren;

b) der Inhalt, die Methoden und die Darstellung von Informationen tiber Nachhaltigkeitsfaktoren in Bezug auf positive
und negative Auswirkungen auf Angelegenheiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Governance;

c) die Frage, wie ein spezifischer Rahmen fiir nachhaltige Verbriefung eingefiithrt werden kann, der Finanzprodukte
widerspiegelt oder sich auf Finanzprodukte stiitzt, die unter die Artikel 8 und 9 der Verordnung (EU) 2019/2088
fallen, und gegebenenfalls der Verordnung (EU) 2020/852 des Europdischen Parlaments und des Rates * Rechnung
tragt;

d) mogliche Auswirkungen eines Rahmens fiir nachhaltige Verbriefung auf die Finanzstabilitit, die Ausweitung des
Verbriefungsmarkts der Union und die Kreditvergabekapazitit der Banken.

(2)  Bei der Ausarbeitung des in Absatz 1 dieses Artikels genannten Berichts spiegelt EBA gegebenenfalls die in den
Artikeln 3, 4, 7, 8 und 9 der Verordnung (EU) 2019/2088 festgelegten Transparenzanforderungen wider oder stiitzt
sich auf sie und holt Beitrige der Europdischen Umweltagentur und der Gemeinsamen Forschungsstelle der
Europiischen Kommission ein.

(3)  In Verbindung mit dem Uberpriifungsbericht nach Artikel 46 legt die Kommission auf der Grundlage des in
Absatz 1 dieses Artikels genannten Berichts der EBA dem Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht iiber die
Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir nachhaltige Verbriefung vor. Gegebenenfalls wird dem Bericht der
Kommission ein Gesetzgebungsvorschlag beigefiigt.

*  Verordnung (EU) 2020/852 des Européischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 {iber die Einrichtung
eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088
(ABL. L 198 vom 22.6.2020, S. 13).
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21. Artikel 46 Absatz 2 erhilt folgende Fassung:
a) Buchstabe f erhilt folgende Fassung:

of) die Umsetzung der in Artikel 22 Absatz 4 sowie Artikel 26d Absatz 4 festgelegten Anforderungen und die
Frage, ob diese auf Verbriefungen ausgeweitet werden konnen, bei deren zugrunde liegenden Risikopositionen
es sich nicht um Darlehen fiir Wohnimmobilien oder Darlehen fur Kfz-Kdufe oder Kfz-Leasinggeschifte
handelt, damit eine Offenlegung in Bezug auf die Bereiche Umwelt, Soziales und Governance durchgingig
erfolgt;”

b) Folgender Buchstabe wird angefiigt:

i) die Moglichkeit fiir eine weitergehende Standardisierung und weitere Offenlegungsanforderungen im Hinblick
auf sich entwickelnde Marktpraktiken, insbesondere durch die Verwendung von Mustern, sowohl fiir
traditionelle als auch fiir synthetische Verbriefungen, -einschlieflich fir maflgeschneiderte private
Verbriefungen, bei denen kein Prospekt gemif8 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments
und des Rates * erstellt werden muss.

*  Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 iiber den
Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABL L 168 vom
30.6.2017, S. 12).¢

Artikel 2
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am dritten Tag nach ihrer Veréffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Briissel am 31. Mirz 2021.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prisident Die Présidentin
D. M. SASSOLI A.P. ZACARIAS
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