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TEIL 1

GEGENSTAND, ANWENDUNGSBEREICH UND
BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1

Gegenstand und Anwendungsbereich

1.  Diese Leitlinie legt die einheitlichen Durchfiihrungsbestimmungen
zur einheitlichen Geldpolitik durch das Eurosystem in den Mitgliedstaa-
ten, deren Wihrung der Euro ist, fest.

2. Das Eurosystem ergreift alle geeigneten MaBnahmen zur Durch-
fiihrung geldpolitischer Geschifte des Eurosystems geméf den in dieser
Leitlinie festgelegten Grundsitzen, Instrumenten, Anforderungen, Krite-
rien und Verfahren.

3. Das Rechtsverhiltnis zwischen dem Eurosystem und seinen Ge-
schiftspartnern wird in entsprechenden vertraglichen oder &ffentlich-
rechtlichen Regelungen der jeweiligen NZB niedergelegt, mit denen
die Bestimmungen dieser Leitlinie entsprechend umgesetzt werden.

4.  Der EZB-Rat kann die Instrumente, Anforderungen, Zulassungs-
kriterien und Verfahren fiir die Durchfiihrung von geldpolitischen Ge-
schiften des Eurosystems jederzeit dndern.

5. Das Eurosystem behilt sich das Recht vor, alle relevanten Infor-
mationen von den Geschiftspartnern anzufordern und zu erhalten, die
zur Durchfiihrung seiner Aufgaben und zur Erreichung seiner Ziele in
Bezug auf die geldpolitischen Geschifte erforderlich sind. Dieses Recht
gilt unbeschadet aller anderen bestehenden besonderen Rechte des Euro-
systems, Informationen im Zusammenhang mit geldpolitischen Geschaf-
ten anzufordern.

Artikel 2

Begriffsbestimmungen

Im Sinne dieser Leitlinie sind die nachfolgend aufgefiihrten Begriffe wie
folgt zu verstehen:

1. ,,Eurozinsmethode (act/360) (actual/360 day-count convention)
bezeichnet die Methode, die bei den geldpolitischen Geschéften
des Eurosystems angewandt wird, bei der die Zinsen Tag genau
berechnet werden, wobei das Jahr zu 360 Tagen angenommen
wird;

2. ,Institution mit 6ffentlichem Forderauftrag” (agency) bezeichnet
eine in einem Mitgliedstaat, dessen Wahrung der Euro ist, nieder-
gelassene Stelle, und die entweder bestimmte, dem Allgemein-
wohl dienende Tétigkeiten auf nationaler oder regionaler Ebene
durchfiihrt oder die der Deckung des Finanzierungsbedarfs fiir
diese Tétigkeiten dient, und die das Eurosystem als Institutionen
mit offentlichem Forderauftrag klassifiziert hat. Die Liste der als
Institutionen mit 6ffentlichem Forderauftrag klassifizierten Stellen
wird auf der Website der EZB ver6ffentlicht und gibt an, ob die
in Anhang Xlla festgelegten quantitativen Kriterien fiir einen Be-
wertungsabschlag in Bezug auf die jeweilige Stelle erfiillt sind;

3. ,,Asset-Backed Securities“ (ABSs) bezeichnen mit einem Pool
von separierten Vermdgenswerten (feststehend oder revolvierend)
unterlegter Schuldtitel, der innerhalb eines begrenzten Zeitraums
zu Kapitalstromen fiihrt. Dariiber hinaus kénnen Rechte oder sons-
tige Aktiva vorhanden sein, die die Bedienung oder die zeitge-
rechte Aufteilung der Erlose an die Halter der Wertpapiere ge-
wihrleisten. Im Allgemeinen werden Asset-Backed Securities von
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einer speziell hierfiir geschaffenen Zweckgesellschaft emittiert, die
den Pool von Vermogenswerten vom Originator/Verkdufer erwor-
ben hat. Die Zahlungen fiir Asset-Backed Securities hidngen in
erster Linie von den Kapitalfliissen ab, die durch die in dem
Pool enthaltenen Aktiva generiert werden, sowie von sonstigen
Rechten, die eine zeitgerechte Zahlung sicherstellen sollen (z. B.
Liquiditétsfazilititen, Garantien oder andere allgemein unter Boni-
titsverbesserung fallende Instrumente);

4. ,Bilaterale Geschifte“ (bilateral procedure) ein Verfahren, bei
dem die NZBen oder gegebenenfalls die EZB mit einem oder
mehreren Geschéftspartnern oder iiber die Borsen oder iiber
Marktvermittler endgiiltige Kéufe bzw. Verkdufe durchfiihren
bzw. durchfiihrt, ohne Tenderverfahren zu nutzen;

5. ,,(Effekten-)Girosystem* (book-entry system) bezeichnet ein Sys-
tem, das Ubertragungen von Wertpapieren und anderen Finanz-
instrumenten ermoglicht, ohne effektive Stiicke zu bewegen, z. B.
die elektronische Ubertragung von Wertpapieren;

6. ,,Geschiftstag™ (business day) bezeichnet a) im Zusammenhang
mit einer Zahlungsverpflichtung jeden Tag, an dem das
»M13 TARGET <«-System betriebsbereit ist oder b) dass das
Wertpapierabwicklungssystem, iiber das eine Lieferung zu erfol-
gen hat, an jenem Ort, an dem die Lieferung der betreffenden
Wertpapiere durchzufiihren ist, gedffnet ist;

7. ,,Zentralverwahrer (central securities depository — CSD) ein
Zentralverwahrer im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 1
der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europédischen Parlaments
und des Rates (1);

8. ,,besicherter Kredit“ (collaterised loan) bezeichnet ein Geschift
zwischen einer NZB und einem Geschéftspartner, wobei einem
Geschiéftspartner Liquiditdt durch einen Kredit bereitgestellt wird,
der durch ein von diesem Geschéftspartner der NZB eingerdumtes
rechtswirksames Sicherungsrecht besichert ist, zum Beispiel in
Form eines Pfands, einer Abtretung oder eines sonstigen umfas-
senden Sicherungsrechts;

9. ,Hereinnahme von Termineinlagen™ (collection of fixed-term de-
posits) bezeichnet ein Instrument, das fiir die Durchfiihrung von
Offenmarktgeschéiften eingesetzt wird, wobei das Eurosystem Ge-
schéftspartnern die Hereinnahme von Termineinlagen auf Konten
bei ihren Heimat-NZBen anbietet, um am Markt Liquiditit zu
absorbieren;

10. ,,zustindige Behorde* (competent authority) bezeichnet eine Be-
horde oder offentliche Stelle, die nach nationalem Recht offiziell
anerkannt und dazu befugt ist, Institute als Teil des im betreffen-
den Mitgliedstaat bestehenden Aufsichtssystems zu beaufsichti-
gen, einschlieBlich der EZB im Hinblick auf die ihr durch die
Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates (?) verlichenen Befug-
nisse;

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates

vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrech-
nungen in der Europdischen Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur
Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der
Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABL L 257 vom 28.8.2014, S. 1).
Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates vom 15. Oktober 2013 zur Uber-
tragung besonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kre-
ditinstitute auf die Europiische Zentralbank (ABIl. L 287 vom 29.10.2013,
S. 63).
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Q)

Q)

11. ,,Geschiftspartner (counterparty) bezeichnet ein Institut, das die
in Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien erfiillt, um Zugang zu
den geldpolitischen Geschiften des Eurosystems zu erhalten;

12. ,,gedeckte Schuldverschreibung® (covered bond) bezeichnet einen
Schuldtitel mit einem doppelten Riickgriff a) direkt oder indirekt
auf ein Kreditinstitut und b) auf die im dynamischen Deckungs-
pool zugrunde liegenden Vermdgenswerte, bei denen es keine
Tranchierung der Risiken gibt;

13. »C1 , Kreditforderung® (credit claim) bezeichnet einen Anspruch
auf Riickzahlung eines Geldbetrags, der eine Verbindlichkeit eines
Schuldners gegeniiber einem Geschéftspartner darstellt. Kreditforde-
rungen umfassen auch Schuldscheindarlehen und eingetragene For-
derungen aus Privatkrediten an die niederldndische Zentralregierung
oder sonstige notenbankfahige Schuldner, die durch eine staatliche
Garantie besichert sind, z. B. Wohnungsbaugesellschaften; «

14. , Kreditinstitut™ (credit institution) bezeichnet ein Kreditinstitut im
Sinne von Artikel 2 Absatz 5 der Richtlinie 2013/36/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates (') und Artikels 4 Absatz
1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européi-
schen Parlaments und des Rates (%), das der Aufsicht einer zu-
staindigen Behorde unterliegt oder ein Kreditinstitut in O6ffent-
lichem Eigentum im Sinne von Artikel 123 Absatz 2 des Ver-
trags, das der Aufsicht im Rahmen eines mit der Aufsicht durch
eine zustindige Behorde vergleichbaren Standards unterliegt;

15. ,,Rating* (credit rating) hat die gleiche Bedeutung wie in Artikel 3
Absatz 1 Buchstabe a der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des
Européischen Parlaments und des Rates (3);

16. ,grenziiberschreitende Nutzung* (cross-border use) bezeichnet die
Einreichung der folgenden Sicherheiten durch einen Geschifts-
partner bei seiner Heimat-NZB:

a) marktfdhige Sicherheiten in einem anderen Mitgliedstaat, des-
sen Wihrung der Euro ist;

b) marktfdhige Sicherheiten, die in einem anderen Mitgliedstaat
begeben wurden und im Mitgliedstaat der Heimat-NZB gehal-
ten werden;

¢) Kreditforderungen, bei denen der Vertrag iiber die Kreditfor-
derung dem Recht eines anderen Mitgliedstaats unterliegt, des-
sen Wiahrung der Euro ist, als dem der Heimat-NZB;

Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom

26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die
Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung
der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG
und 2006/49/EG (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338).

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wert-
papierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
(ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen (ABIL. L 302 vom 17.11.2009,
S. 1).
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

d) mit hypothekarischen Darlehen an Privatkunden besicherte
Schuldtitel  (retail mortgage-backed debt instruments
(RMBDs)) nach den anwendbaren Verfahren des Korrespon-
denzzentralbank-Modells (Correspondent Central Banking Mo-
del — CCBM);

e) nicht marktfdhige Schuldtitel, die durch notenbankféhige Kre-
ditforderungen besichert sind (debt instruments backed by eli-
gible credit claims (DECCs)), die in einem anderen Mitglied-
staat begeben wurden und gehalten werden, dessen Wahrung
der Euro ist, als dem der Heimat-NZB;

»Wihrungsabsicherung* (currency hedge) bezeichnet eine Verein-
barung zwischen einem Wertpapieremittenten und einem Absiche-
rungskontrahenten, durch die ein Teil des Wahrungsrisikos, das
aus dem Erhalt von Zahlungsstromen in einer anderen Wéhrung
als Euro resultiert, verringert wird, indem die Zahlungsstrome
gegen vom Absicherungskontrahenten zu leistende Zahlungen in
Euro getauscht werden, einschlieBlich einer Garantie des Absiche-
rungskontrahenten flir diese Zahlungen;

,Depotbank (custodian) bezeichnet eine Einrichtung, die Wert-
papiere und andere Finanzinstrumente im Auftrag Dritter verwahrt
und verwaltet;

LLiquidationswert™ (default market value) ist

a) fir Sicherheiten der Marktwert zum Bewertungszeitpunkt, er-
mittelt auf der Grundlage des reprisentativsten Kurses jenes
Geschiftstages, der dem Bewertungszeitpunkt vorausgeht;

b) steht ein solcher reprisentativer Kurs nicht zur Verfiigung, so
wird der letzte Borsenkurs zugrunde gelegt. Ist ein solcher
ebenfalls nicht verfiigbar, so legt die das Geschift abwickelnde
NZB den betreffenden Kurs fest, unter Beriicksichtigung des
letzten, fiir die betreffende Sicherheit am entsprechenden Re-
ferenzmarkt notierten Kurses;

¢) im Falle von Sicherheiten, fiir die kein Marktwert vorliegt,
wird eine angemessene Bewertungsmethode verwendet;

d) wurden die Sicherheiten von der NZB vor Eintritt des Bewer-
tungszeitpunktes zum Tagespreis verduflert, so gilt als Liqui-
dationswert der Nettoertrag, abziiglich aller anfallender Kos-
ten, Gebiihren und sonstigen Auslagen, wobei die entsprechen-
den Betrdge von der NZB festgelegt werden;

,Lieferung-gegen-Zahlung-System (L/Z-System)* (delivery-ver-
sus-payment; delivery-against-payment system) bezeichnet ein
Verfahren in einem Wertaustauschsystem, das sicherstellt, dass
die endgiiltige Ubertragung, d. h. die Lieferung der Vermdgens-
werte nur bei Zustandekommen der entsprechenden endgiiltigen
Ubertragung der anderen Vermdgenswerte, d. h. der Zahlung,
erfolgt;

Einlagefazilitit (deposit facility) bezeichnet eine stindige Fazi-
litdt des Eurosystems, die den Geschiftspartnern die Mdglichkeit
bietet, Guthaben bis zum nichsten Geschéftstag zu einem vorher
festgesetzten Zinssatz iiber eine NZB anzulegen beim Eurosys-
tem;

,Einlagesatz (deposit facility rate) bezeichnet den fiir die Ein-
lagefazilitdt geltenden Zinssatz;
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22a. ,direkte Verbindung® (direct link) eine zwischen zwei von Zen-
tralverwahrern betriebenen Wertpapierabwicklungssystemen ge-
troffene Regelung, nach der ein Zentralverwahrer ein direkter
Teilnehmer an dem vom jeweils anderen Zentralverwahrer betrie-
benen Wertpapierabwicklungssystem wird, indem ein Depotkonto
erdffnet wird, um die Ubertragung von Wertpapieren im Effek-
tengiroverfahren zu ermdglichen;

23. ,inlédndische Nutzung“ (domestic use) bezeichnet die Einreichung
folgender Sicherheiten durch einen Geschéftspartner, der in einem
Mitgliedstaat niedergelassen ist, dessen Wahrung der Euro ist:

a) marktfdhige Sicherheiten, die im Mitgliedstaat der Heimat-
NZB des Geschéftspartners begeben und gehalten werden;

b) Kreditforderungen, bei denen der Vertrag iiber die Kreditfor-
derung dem Recht des Mitgliedstaats der Heimat-NZB des
Geschiftspartners unterliegt;

¢) RMBDs, die von Rechtssubjekten begeben werden, die im
Mitgliedstaat der Heimat-NZB des Geschéftspartners nieder-
gelassen sind;

d) nicht marktfahige Schuldtitel, die durch notenbankféhige Kredit-
forderungen besichert sind, die im Mitgliedstaat der Heimat-NZB
des Geschiftspartners begeben und gehalten werden;

24. ,Kennzeichnungsverfahren (earmarking system) bezeichnet ein
System zur Verwaltung von Sicherheiten durch die NZBen, bei
dem Liquiditdt gegen im Einzelnen bestimmte Sicherheiten, die
als Deckung fiir bestimmte Kreditgeschéfte des Eurosystems ge-
kennzeichnet sind, bereitgestellt wird. Der Austausch dieser Si-
cherheiten mit anderen spezifischen notenbankfahigen Sicherhei-
ten kann von der Heimat-NZB gestattet werden, sofern sie als
Sicherheiten gekennzeichnet und fiir das bestimmte Geschift ge-
eignet sind,;

VM3
24-a. ,,ECONS-Kredit“ (ECONS credit) ein Kredit, der im Rahmen der
Notfallabwicklung gemifl Anhang I Anlage IV Nummern 2.3
und 3.2 der Leitlinie (EU) 2022/912 der Europiischen Zentral-
bank (EZB/2022/8) (1) gewihrt wird,

24a. ,nach dem Recht eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelte
gedeckte Schuldverschreibung® (EEA legislative covered bond)
bezeichnet eine gedeckte Schuldverschreibung, die nach den An-
forderungen von Artikel 52 Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG
des Europédischen Parlaments und des Rates (?) begeben wird,

25. ,notenbankfahige Sicherheiten” (eligible assets) bezeichnen Si-
cherheiten, die die im Teil 4 festgelegten Kriterien erfiillen und
entsprechend als Sicherheiten fiir die Kreditgeschifte des Euro-
systems geeignet sind;

25a. ,,zugelassene Verbindung® (eligible link) eine direkte oder indi-
rekte Verbindung, die vom Eurosystem als den in Anhang VIa
festgelegten Zulassungskriterien fiir die Nutzung bei Kredit-
geschiften des Eurosystems geniigend beurteilt und im Verzeich-
nis der zugelassenen Verbindungen des Eurosystems auf der
Website der EZB veroffentlicht worden ist. Eine zugelassene in-
direkte Verbindung besteht aus zugrunde liegenden zugelassenen
direkten Verbindungen;

(") Leitlinie (EU) 2022/912 der Européischen Zentralbank vom 24. Februar 2022
iiber ein transeuropiisches automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Zahlungs-
verkehrssystem (TARGET) der neuen Generation und zur Aufhebung der
Leitlinie EZB/2012/27 (EZB/2022/8) (ABL. L 163 vom 17.6.2022, S. 84).

(® Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) (ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 32).
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VY Mi11

25b. ,,zugelassenes Wertpapierabwicklungssystem® (eligible securities
settlement system — zugelassenes SSS) ein von einem Zentralver-
wahrer betriebenes Wertpapierabwicklungssystem, das vom Euro-
system als den in Anhang Vla festgelegten Zulassungskriterien fiir
die Nutzung bei Kreditgeschiften des Eurosystems geniigend be-
urteilt und im Verzeichnis der zugelassenen Wertpapierabwick-
lungssysteme des Eurosystems auf der Website der EZB ver-
offentlicht worden ist;

26. ,,Tagesabschluss“ (end-of-day) bezeichnet den Zeitpunkt des Ge-
schiftstages nach SchlieBung von »M13 TARGET <«, zu dem
die Arbeiten im Zusammenhang mit den an diesem Tag im
»M13 TARGET <«-System abgewickelten Zahlungen beendet
sind;

26a. ,,Aktivierungsdatum fiir ESMA-Meldungen“ (ESMA reporting
activation date) bezeichnet den ersten Tag, an dem sowohl a)
ein Verbriefungsregister bei der Europdischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde (ESMA) registriert ist und somit ein
ESMA-Verbriefungsregister wird als auch b) die relevanten tech-
nischen Durchfithrungsstandards in Form der standardisierten
Muster gemill Artikel 7 Absatz 4 der Verordnung (EU)
2017/2402 des Europdischen Parlaments und des Rates (') von
der Kommission erlassen worden und in Kraft getreten sind;

26b. ,,ESMA-Verbriefungsregister (ESMA securitisation repository)
bezeichnet ein Verbriefungsregister im Sinne von Artikel 2 Num-
mer 23 der Verordnung (EU) 2017/2402, das gemdB Artikel 10
jener Verordnung bei der ESMA registriert ist;

27. ,Inflationsindex im Euro-Wihrungsgebiet (euro area inflation
index) bezeichnet einen von Eurostat oder einer nationalen statis-
tischen Behorde eines Mitgliedstaats, dessen Wiahrung der Euro
ist, bereitgestellten Index, z. B. dem harmonisierte Verbraucher-
preisindex (HVPI);

28. ,,Europdischer Wirtschaftsraum* (EWR) (European Economic
Area (EEA)) bezeichnet alle Mitgliedstaaten, unabhingig davon,
ob sie dem EWR formell beigetreten sind, sowie Island, Liechten-
stein und Norwegen;

29. ,,Eurosystem® (Eurosystem) bezeichnet die EZB und die NZBen;

30. ,,Geschiftstag des Eurosystems® (Eurosystem business day) be-
zeichnet jeden Tag, an dem die EZB und mindestens eine NZB
zur Ausfithrung von geldpolitischen Geschéften des Eurosystems
geoffnet sind;

31. ,Kreditgeschifte des Eurosystems® (Eurosystem credit operati-
ons) a) liquiditdtszufithrende befristete Transaktionen, d. h. liqui-
ditdtszufithrende geldpolitische Geschifte des Eurosystems ohne
Devisenswapgeschéfte fiir geldpolitische Zwecke und endgiiltige
Kéufe, b) Innertageskredite sowie ¢) ECONS-Kredite;

(") Verordnung (EU) 2017/2402 des Europdischen 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 Richt-
linien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG)
Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 347 vom 28.12.2017, S. 35).
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3la. ,,vom Eurosystem benanntes Archiv* (Eurosystem designated re-

32.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

pository) bezeichnet eine Stelle, die gemidl Anhang VIII vom
Eurosystem benannt ist und die fiir die Benennung in jenem An-
hang festgelegten Anforderungen weiterhin erfiillt;

»geldpolitische Geschéfte des Eurosystems® (Eurosystem mone-
tary policy operations) bezeichnen Offenmarktgeschifte und stdn-
dige Fazilititen;

endgiiltige Ubenragungf‘ (final transfer) bezeichnet unwiderruf-
liche und unbedingte Ubertragung mit schuldbefreiender Wir-
kung;

finanzielle Kapitalgesellschaft (financial corporation) eine fi-
nanzielle Kapitalgesellschaft im Sinne von Anhang A der Ver-
ordnung (EU) Nr. 549/2013 des Europédischen Parlaments und des
Rates (1);

,Feinsteuerungsoperationen® (fine-tuning operations) bezeichnen
eine Gruppe von Offenmarktgeschéften des Eurosystems, ins-
besondere um unerwartete Liquiditdtsschwankungen am Markt
auszugleichen;

festverzinsliche Papiere™ (fixed coupons) bezeichnen Schuldtitel
mit einer vorgegebenen regelmiBigen Zinszahlung;

~Mengentenderverfahren® (fixed-rate tender procedure) bezeich-
net ein Tenderverfahren, bei dem die EZB den Zinssatz, Preis,
Swapsatz oder Spread vor Beginn des Tenderverfahrens festlegt
und die teilnehmenden Geschiftspartner den Betrag bieten, iiber
den sie zum vorgegebenen Zinssatz, Preis, Swapsatz oder Spread
ein Geschift abschliefen wollen;

,variable Verzinsung®“ (floating coupon) bezeichnet einen Zins-
satz, der an einen Referenzzins gekoppelt ist, bei dem der Zeit-
raum bis zur nidchsten Zinsanpassung dieses Kupons nicht lianger
als ein Jahr ist;

,Devisenswapgeschéfte fiir geldpolitische Zwecke™ (foreign ex-
change swap for monetary policy purposes) bezeichnet ein Instru-
ment, das fiir die Durchfiihrung von Offenmarktgeschiften einge-
setzt wird, wobei das Eurosystem Euro per Kasse gegen eine
Fremdwéhrung kauft oder verkauft und diese gleichzeitig per
Termin zu einem festgelegten Datum verkauft oder kauft;

(") Verordnung (EU) Nr. 549/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates

vom 21. Mai 2013 zum Europiischen System Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen auf nationaler und regionaler Ebene in der Europiischen Union
(ESVG 2010) (ABL. L 174 vom 26.6.2013, S. 1).
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41. ,Heimat-NZB*“ (home NCB) bezeichnet die NZB des Mitglied-
staats, dessen Wéhrung der Euro ist, in dem der Geschéftspartner
niedergelassen ist;

VYMil

" 42. ,unverbindlicher Kalender fiir die reguliren Tenderoperationen
des Eurosystems* (indicative calendar for the Eurosystem's regu-
lar tender operations) ein vom Eurosystem erstellter Kalender,
aus dem der Zeitplan der Mindestreserve-Erfiillungsperiode sowie
die Ankiindigung, Zuteilung und Laufzeit der Hauptrefinanzie-
rungsgeschifte und regelméBigen langerfristigen Refinanzierungs-
geschifte hervorgeht;

42a. ,,Sachrekapitalisierung durch o6ffentliche Schuldtitel” (in-kind re-
capitalisation with public debt instruments) bezeichnet jede Form
der Erhohung des gezeichneten Kapitals eines Kreditinstituts, bei
der die Leistung ganz oder teilweise darin besteht, dass die staat-
liche oder offentliche Stelle, die dem Kreditinstitut das neue Ka-
pital zur Verfiigung stellt, von ihr begebene staatliche oder 6ffent-
liche Schuldtitel unmittelbar bei dem Kreditinstitut platziert;

43. ,jinternationaler Zentralverwahrer (international central securities
depository (ICSD)) bezeichnet einen Zentralverwahrer, der in der
Abwicklung von international gehandelten Wertpapieren der ver-
schiedenen nationalen Mirkte, in der Regel zwischen den Wéh-
rungsraumen, titig ist;

44. ,internationale Organisation® (international organisation) be-
zeichnet eine in Artikel 118 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
genannte Stelle, wobei Risikopositionen gegeniiber einer solchen
Stelle ein Risikogewicht von 0 % zugewiesen wird,

45. ,jinternationale Wertpapier-Identifikationsnummer* (ISIN) (inter-
national securities identification number) bezeichnet die interna-
tionale Kennnummer, mit der an den Finanzmaérkten begebene
Wertpapiere gekennzeichnet werden;

VYMi13
~ 46, ,Innertageskredit* (intraday credit) ein Innertageskredit im Sinne
von Artikel 2 Nummer 35 der Leitlinie (EU) 2022/912
(EZB/2022/8) in Verbindung mit Anhang III Nummer 35 der
genannten Leitlinie;

46a. ,,Wertpapierfirma® (investment firm) bezeichnet eine Wertpapier-
firma im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 2 der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013;

46b. ,Investmentfond“ (investment fund) Geldmarktfonds oder Invest-
mentfonds ohne Geldmarktfonds im Sinne von Anhang A der
Verordnung (EU) Nr. 549/2013;
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47. ,Emission von EZB-Schuldverschreibungen* (issuance of ECB
debt certificates) bezeichnet ein geldpolitisches Instrument, das
fiir die Durchfiihrung von Offenmarktgeschéften eingesetzt wird,
wobei die EZB Schuldverschreibungen emittiert, die eine Schuld-
verpflichtung der EZB im Hinblick auf den Zertifikatsinhaber
darstellen;

49. ,Leasingforderungen® (leasing receivables) bezeichnen die vor-
geschenen und vertraglich vereinbarten Zahlungen des Leasing-
nehmers an den Leasinggeber nach den Bedingungen des Lea-
singvertrags. Restwerte stellen keine Leasingforderungen dar.
Vertrdge in der Form eines Personal Contract Purchase (PCP),
d. h., Vertrdge, nach denen der Schuldner ein Optionsrecht aus-
iiben kann, a) eine Abschlusszahlung zu leisten, um vorbehaltlo-
ses Eigentum an den Waren zu erwerben, oder b) die Waren zur
Abwicklung des Vertrags zuriickzugeben, werden Leasingvertré-
gen gleichgestellt;

49a. ,gesetzlich geregelte gedeckte Schuldverschreibung® (legislative
covered bond) bezeichnet eine gedeckte Schuldverschreibung,
bei der es sich entweder um eine nach dem Recht eines
EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelte gedeckte Schuldver-
schreibung oder eine nach dem Recht eines nicht dem EWR
angehorenden G-10-Landes gesetzlich geregelte gedeckte Schuld-
verschreibung handelt;

50. ,,Liquidititsunterstiitzung® (liquidity support) bezeichnet samtliche
strukturellen, tatsidchlichen oder mdoglichen Merkmale, die dazu
bestimmt sind oder fiir angemessen gehalten werden, wihrend
der Laufzeit einer ABS-Transaktion potenziell auftretende vorii-
bergehende Cashflow-Defizite zu decken;

50a. ,,Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene™ (loan-level data reposi-
tory) bezeichnet ein ESMA-Verbriefungsregister oder ein vom
Eurosystem benanntes Archiv;

51. ,langerfristige Refinanzierungsgeschéfte” (longer-term refinan-
cing operations (LTROs)) bezeichnen eine Gruppe von liquiditits-
zufithrenden Offenmarktgeschéften, die vom Eurosystem in Form
von befristeten Transaktionen durchgefiihrt werden und eine lén-
gere Laufzeit als die der Hauptrefinanzierungsgeschifte haben;

52. ,,Hauptrefinanzierungsgeschifte” (main refinancing operations
(MROs)) bezeichnen eine Gruppe von regelméifligen Offenmarkt-
geschiften, die vom Eurosystem in Form von befristeten Trans-
aktionen durchgefiihrt werden;

VY Mil
53. ,,Mindestreserve-Erfiillungsperiode (maintenance period) hat die
gleiche Bedeutung wie in der Verordnung (EU) 2021/378 der
Europdischen Zentralbank (EZB/2021/1) (1);

(") Verordnung (EU) 2021/378 der Europiischen Zentralbank vom 22. Januar
2021 iber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (EZB/2021/1)
(ABL. L 73 vom 3.3.2021, S. 1).
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54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

,Margenausgleich® (margin call) bezeichnet ein Verfahren im
Zusammenhang mit der Anwendung von Schwankungsmargen;
dabei fordert das Eurosystem, falls der regelmiBig ermittelte
Wert der von einem Geschiftspartner als Sicherheiten genutzten
Vermogenswerte unter eine bestimmte Grenze fillt, den Ge-
schiftspartner auf, zusitzliche notenbankfihige Sicherheiten oder
Guthaben zur Verfiigung zu stellen. Bei Pfandpoolverfahren er-
folgt ein Margenausgleich nur in Fillen der Unterbesicherung und
bei Kennzeichnungsverfahren erfolgt ein gegenseitiger Margen-
ausgleich; jede Methode wird geméfl den nationalen Umsetzungs-
akten der Heimat-NZB niher ausgefiihrt;

,.marginaler Zinssatz* (marginal interest rate) bezeichnet den
niedrigsten Zinssatz bei liquiditdtszufiihrenden Zinstendern, zu
dem Gebote zugeteilt werden, oder den hochsten Zinssatz bei
liquiditétsabsorbierenden Zinstendern, zu dem Gebote zugeteilt
werden;

»Spitzenrefinanzierungsfazilitit® (marginal lending facility) be-
zeichnet eine stidndige Fazilitdit des Eurosystems, die die Ge-
schéftspartner nutzen konnen, um vom Eurosystem iiber eine
NZB vorbehaltlich der Verpflichtung, ausreichende notenbank-
fihige Sicherheiten zu stellen, einen Ubernachtkredit zu einem
im Voraus festgesetzten Zinssatz zu erhalten;

»Spitzenrefinanzierungssatz® (marginal lending facility rate) be-
zeichnet den fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt geltenden
Zinssatz;

~marginaler Swapsatz“ (marginal swap point quotation) bezeich-
net den Swapsatz, bei dem das gewiinschte Zuteilungsvolumen im
Tenderverfahren erreicht wird;

,marktfahige Sicherheiten (marketable assets) bezeichnen
Schuldtitel, die an einem Markt zum Handel zugelassen sind
und die in Teil 4 festgelegten Zulassungskriterien erfiillen;

Falligkeitstag* (maturity date) bezeichnet das Datum, an dem ein
geldpolitisches Geschift des Eurosystems auslduft. Im Falle einer
Riickkaufsvereinbarung oder eines Swapgeschéfts entspricht der
Falligkeitstag dem Riickkaufstag;

,Mitgliedstaat (Member State) bezeichnet einen Mitgliedstaat der
Union;

wMulti-cédulas* (multi cédulas) bezeichnen Schuldtitel von spezi-
fischen spanischen Zweckgesellschaften (Fondo de Titulizacion
de Activos, FTA), die es einer gewissen Zahl kleiner einzelner
cédulas (spanische gedeckte Schuldverschreibungen) verschiede-
ner Originatoren ermdglichen, zusammengefasst zu werden,;

,multilaterale Entwicklungsbank® (multilateral development bank)
bezeichnet eine in Artikel 117 Absatz 2 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 genannte Stelle, wobei Risikopositionen gegeniiber
einer solchen Stelle ein Risikogewicht von 0 % zugewiesen wird;
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64. ,amerikanisches Zuteilungsverfahren (multiple rate auction
(American auction)) bezeichnet ein Tenderverfahren, bei dem
die Zuteilung zu den individuell gebotenen Zinssétzen oder Prei-
sen oder Swapsétzen erfolgt;

65. ,,mehrstufig verzinstes Papier (multi-step coupon) bezeichnet den
Teil (x) der Marge der Verzinsungsart, der sich nach einem fest-
gelegten Zeitplan zu festgelegten Terminen, in der Regel der
Kiindigungstermin oder der Tag der Zinszahlung, mehr als einmal
wihrend der Laufzeit der Sicherheit erhoht;

66. ,nationale Zentralbank®“ (NZB) (national central bank (NCB)) be-
zeichnet eine nationale Zentralbank eines Mitgliedstaats, dessen
Wiéhrung der Euro ist;

67. ,,NZB-Geschiftstag (NCB business day) bezeichnet jeden Tag,
an dem eine NZB zur Ausfiihrung von geldpolitischen Geschéften
des Eurosystems geoffnet ist, einschlieflich der Tage, an denen
Zweigstellen einer solchen NZB aufgrund lokaler oder regionaler
Bankfeiertage geschlossen sein konnten;

VYMi11
68. ,,G-10-Lander auBlerhalb des EWR® (non-EEA G10 countries) die
G-10-Lénder, die keine EWR-Lénder sind, d. h. Kanada, Japan,
die Schweiz, das Vereinigte Konigreich und die Vereinigten Staa-
ten;

68a. ,,nach dem Recht eines nicht dem EWR angehdrenden G-10-Lan-
des gesetzlich geregelte gedeckte Schuldverschreibung® (non-EEA
G-10 legislative covered bond) bezeichnet eine gedeckte Schuld-
verschreibung, die gemil den Anforderungen des nationalen
Rechtsrahmens fiir gedeckte Schuldverschreibungen eines nicht
dem EWR angehorenden G-10-Landes begeben wird;

69. ,nichtfinanzielle Kapitalgesellschaft (non-financial corporation)
hat dieselbe Bedeutung wie in der Verordnung (EU)
Nr. 549/2013;

70. ,,nicht marktfahige Sicherheit (non-marketable asset) bezeichnet
eine der nachstehenden Sicherheiten: Termineinlagen, Kreditfor-
derungen, RMBDs und nicht marktfdhige Schuldtitel, die durch
notenbankfihige Kreditforderungen besichert sind;

70a. ,,.Durch notenbankfdhige Kreditforderungen besicherte nicht
marktfdhige Schuldtitel (non-marketable debt instruments backed
by eligible credit claims — nachfolgend ,,DECCs*) bezeichnet
Schuldtitel,

a) die unmittelbar oder mittelbar durch Kreditforderungen besi-
chert sind, die vorbehaltlich der Bestimmungen des Artikels
107f alle fir Kreditforderungen geltenden Zulassungskriterien
des Eurosystems geméf Teil 4 Titel III Kapitel 1 Abschnitt 1
erfiillen;
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72.

73.

74.

75.

76.

76a.

b) die doppelten Riickgriff ermdglichen auf i) ein Kreditinstitut,
das Originator der zugrunde liegenden Kreditforderungen ist,
und ii) die im dynamischen Deckungspool zugrunde liegenden
Kreditforderungen im Sinne von Buchstabe a;

c) bei denen es keine Tranchierung der Risiken gibt;

nendgliltiger Kauf bzw. Verkauf* (outright transaction) bezeich-
net ein Instrument, das fiir die Durchfiihrung von Offenmarkt-
geschiften eingesetzt wird, wobei das Eurosystem notenbank-
fahige marktfahige Sicherheiten endgiiltig am Markt (per Kasse
oder Termin) kauft oder verkauft, wodurch das Eigentum an den
Vermogenswerten vollstindig vom Verkdufer auf den Kaiufer
iibergeht, ohne dass gleichzeitig eine Riickiibertragung des Eigen-
tums vereinbart wird;

,Pfandpoolverfahren* (pooling system) bezeichnet ein System zur
Verwaltung von Sicherheiten durch die NZBen, bei dem ein Ge-
schiftspartner ein Pool-Konto bei einer NZB zur Hinterlegung
von Sicherheiten zur Besicherung der auf diesen Geschéftspartner
bezogenen Kreditgeschifte des Eurosystems fiihrt, wobei die Si-
cherheiten so erfasst werden, dass eine einzelne notenbankfdhige
Sicherheit nicht an ein bestimmtes Kreditgeschéft des Eurosys-
tems gebunden ist und der Geschéftspartner notenbankfzhige Si-
cherheiten fortlaufend austauschen kann;

,offentliches Rating® (public credit rating) bezeichnet ein Rating,
das a) von einer in der Union registrierten Ratingagentur, die vom
Eurosystem als externe Ratingagentur zugelassen ist, abgegeben
oder unterstiitzt wird, sowie b) verdffentlicht oder an Abonnenten
weitergegeben wird,

,offentliche Stelle” (public sector entity) bezeichnet eine Stelle,
die von einem nationalen statistischen Amt als eine Einheit inner-
halb des offentlichen Sektors im Sinne der Verordnung (EU)
Nr. 549/2013 eingestuft wird;

»Schnelltender (quick tender) bezeichnet ein Tenderverfahren,
das normalerweise innerhalb von 105 Minuten von der Tenderan-
kiindigung bis zur Bestétigung des Zuteilungsergebnisses und nur
mit einer begrenzten Zahl von Geschéftspartnern durchgefiihrt
wird, wie in Teil 2 ndher ausgefiihrt wird;

,indirekte Verbindung (relayed link) eine zwischen Wertpapier-
abwicklungssystemen zweier unterschiedlicher Zentralverwahrer
eingerichtete Verbindung, bei denen der Austausch oder die Uber-
tragung von Wertpapieren iiber ein drittes von einem Zentralver-
wahrer betriebenes, das als zwischengeschaltetes Wertpapier-
abwicklungssystem fungiert, oder — im Falle eines von einem
Zentralverwahrer betriebenen und an TARGET2-Securities teil-
nehmenden Wertpapierabwicklungssystems — iiber mehrere
Wertpapierabwicklungssysteme, die von einem Zentralverwahrer
betrieben werden und als zwischengeschaltete Wertpapierabwick-
lungssysteme fungieren, erfolgt;
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71.

78.

79.

80.

81.

82.

83.

84.

85.

86.

87.

,Riickkaufsvereinbarung™ (repurchase agreement) bezeichnet eine
Vereinbarung, nach der einem Kiufer eine notenbankfihige Si-
cherheit ohne Eigentumsvorbehalt verkauft wird und die den Ver-
kdufer gleichzeitig berechtigt und verpflichtet, einen gleichartigen
Vermogenswert zu einem bestimmten Preis zu einem kiinftigen
Zeitpunkt oder auf Anforderung zuriickzukaufen;

,Rickkaufstag® (repurchase date) bezeichnet das Datum, an dem
der Kaufer verpflichtet ist, dem Verkdufer gleichartige Ver-
mogenswerte im Rahmen einer Riickkaufsvereinbarung zuriick-
zuverkaufen;

,Rickkaufspreis“ (repurchase price) bezeichnet einen Preis, zu
dem der Kéufer verpflichtet ist, dem Verkédufer gleichartige Ver-
mogenswerte im Rahmen einer Riickkaufsvereinbarung zuriick-
zuverkaufen. Der Riickkaufspreis ist gleich der Summe aus dem
Kaufpreis und dem Preisaufschlag, der dem Zins auf den gewéhr-
ten Liquidititsbetrag fiir die Laufzeit der Operation entspricht;

,befristete Transaktion® (reverse transaction) bezeichnet ein In-
strument, das fiir die Durchfiihrung von Offenmarktgeschiften
und die Gewdhrleistung des Zugang zur Spitzenrefinanzierungs-
fazilitdt eingesetzt wird, bei denen eine NZB notenbankfdhige
Sicherheiten im Rahmen von Riickkaufsvereinbarungen kauft
oder verkauft oder Kreditgeschifte in Form von besicherten Kre-
diten durchfiihrt;

,Depotkonto® (safe custody account) bezeichnet ein vom interna-
tionalen Zentralverwahrer, Zentralverwahrer oder von der NZB
verwaltetes Wertpapierdepot, in dem Kreditinstitute Wertpapiere
hinterlegen konnen, die der Besicherung von Kreditgeschéften des
Eurosystems dienen;

»Wertpapierabwicklungssystem® (securities settlement system —
SSS) ein Wertpapierabwicklungssystem im Sinne von Artikel 2
Absatz 1 Nummer 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014, das die
Ubertragung von Wertpapieren entweder ohne Gegenwertverrech-
nung (Free of Payment — FOP) oder gegen Zahlung (Lieferung
gegen Zahlung) (Delivery versus Payment — DVP) ermdglicht;

»Abwicklungstag® (settlement date) bezeichnet ein Datum, an
dem eine Transaktion abgewickelt wird;

,holldndisches Zuteilungsverfahren® (single rate auction (Dutch
auction)) bezeichnet ein Tenderverfahren, bei dem der Zuteilungs-
satz bzw. Preis oder Swapsatz fiir alle zum Zuge kommenden
Gebote dem marginalen Zinssatz bzw. Preis oder Swapsatz
entspricht;

wZweckgesellschaft™ (special purpose vehicle (SPV)) bezeichnet
eine Verbriefungszweckgesellschaft im Sinne des Artikels 4 Ab-
satz 1 Nummer 66 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

,Standardtender (standard tender) bezeichnet ein Tenderverfah-
ren, das in der Regel innerhalb von 24 Stunden von der Ternde-
rankiindigung bis zur Bestitigung des Zuteilungsergebnisses
durchgefiihrt wird;

,strukturelle Operationen® (structural operations) bezeichnen eine
Gruppe von Offenmarktgeschiften, die vom Eurosystem durch-
gefiihrt werden, um die strukturelle Liquidititsposition des Euro-
systems gegeniiber dem Finanzsektor anzupassen oder um sons-
tige geldpolitische Zwecke zu verfolgen wie im Teil 2 ndher
ausgefiihrt;
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VM1l

88-a. ,,Emittentengruppe von an Nachhaltigkeitsziele gebundenen An-
leihen® (sustainability-linked bond issuer group) eine Gruppe von
Unternehmen, die als eine wirtschaftliche Einheit tétig sind und
fir die Zwecke der Darstellung des konsolidierten Abschlusses
eine Berichtseinheit bilden, bestehend aus der Muttergesellschaft
sowie allen ihren direkten und indirekten Tochtergesellschaften;

88a. ,Nachhaltigkeitsperformanceziel” (sustainability performance target)
eine in einem Offentlichen Emissionsdokument festgelegte Zielvor-
gabe, anhand der quantifizierbare Verbesserungen im Nachhaltig-
keitsprofil des Emittenten oder eines oder mehrerer Unternechmen,
die derselben Emittentengruppe von an Nachhaltigkeitsziele gebun-
denen Anleihen angehdren, iiber einen vorgegebenen Zeitraum in
Bezug auf eines oder mehrere der in der Verordnung (EU) 2020/852
des Européischen Parlaments und des Rates (') festgelegten Umwelt-
ziele bzw. eines oder mehrere der von den Vereinten Nationen fest-
gelegten nachhaltigen Entwicklungsziele in Bezug auf den Klima-
wandel oder die Umweltschddigung (%) gemessen werden;

89. ,.Swapsatz“ (swap point) bezeichnet die Differenz zwischen dem
Wechselkurs der Termintransaktion und dem Wechselkurs der
Kassatransaktion bei einem Devisenswapgeschift, der im Ein-
klang mit den allgemeinen Marktgepflogenheiten quotiert wird;

90. ,,Aufstockung® (tap issue or tap issuance) bezeichnet eine Emission,
die eine einheitliche Serie mit einer frilheren Emission bildet;
vm13
91. ,,TARGET* das in der Leitlinie (EU) 2022/912 (EZB/2022/8)
geregelte transeuropdische automatisierte Echtzeit-Brutto-Ex-
press-Zahlungsverkehrssystem der neuen Generation;

91a. ,,TARGET-Konto* (TARGET account) ein TARGET-Konto im Sinne
von Artikel 2 Nummer 59 der Leitlinie (EU) 2022/912 (EZB/2022/8)
in Verbindung mit Anhang III Nummer 59 der genannten Leitlinie;

92. ,,Tenderverfahren* (tender procedure) bezeichnet ein Ausschrei-
bungsverfahren, bei dem das Eurosystem dem Markt Liquiditit
zufiihrt oder entzieht, wobei die NZB Transaktionen tétigt, indem
sie nach einer 6ffentlichen Ankiindigung Gebote der Geschifts-
partner annimmt;

93. ,,Abschlusstag® (trade date (T)) bezeichnet das Datum, an dem
ein Abschluss, d. h. eine Vereinbarung iiber eine finanzielle
Transaktion zwischen zwei Geschéftspartnern, getitigt wird. Die-
ses Datum kann mit dem Abwicklungstag fiir die Transaktion
zusammenfallen (gleichtigige Abwicklung) oder dem Abwick-
lungstag um eine bestimmte Anzahl von Geschéftstagen voraus-
gehen (der Abwicklungstag wird definiert als der Abschlusstag
T + Zeit bis zur Abwicklung);

95. ,Drittdienstleister (zri-party agent — TPA) ein Zentralverwahrer,
der ein zugelassenes Wertpapierabwicklungssystem betreibt, der
einen Vertrag mit einer NZB abgeschlossen hat, wobei dieser
Zentralverwahrer bestimmte Dienstleistungen im Rahmen der Si-
cherheitenverwaltung fiir diese NZB erbringt;

96. ,,Union“ bezeichnet die Europdische Union;

97. ,Bewertungsabschlag™ (valuation haircut) bezeichnet einen Pro-
zentsatz, der vom Marktwert einer bei Kreditgeschiften des Euro-
systems genutzten Sicherheit in Abzug gebracht wird;

(") Verordnung (EU) 2020/852 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
18. Juni 2020 iber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nach-
haltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088
(ABL L 198 vom 22.6.2020, S. 13).

(» Siehe die am 25. September 2015 von der UN-Generalversammlung ver-
abschiedete ,,Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwicklung®.
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98. ,Korrektur (valuation markdown) bezeichnet einen bestimmten
Prozentsatz, der vom Marktwert der bei Kreditgeschéften des Eu-
rosystems genutzten Sicherheiten in Abzug gebracht wird, bevor
ein Bewertungsabschlag vorgenommen wird;

99. ,Zinstenderverfahren (variable rate tender procedure) bezeichnet
ein Tenderverfahren, bei dem die teilnehmenden Geschéftspartner
konkurrierend sowohl Betrag als auch Zinssatz, Swapsatz oder
Preis des Geschifts bieten, zu dem sie das Geschidft mit dem
Eurosystem tdtigen wollen, und wobei die giinstigsten Gebote
vorrangig zum Zuge kommen, bis der gesamte Zuteilungsbetrag
erreicht ist;

99a. ,,Abwicklungsgesellschaft“ bezeichnet ein Unternehmen in pri-
vatem oder Offentlichem Eigentum, a) dessen Hauptgeschéfts-
zweck in der schrittweisen VerduBerung seiner Vermdgenswerte
und Einstellung seines Geschéftsbetriebs besteht oder b) das eine
Vermogensverwaltungs- oder VerduBerungsgesellschaft ist, die
zur Forderung der Restrukturierung und/oder Abwicklung im Fi-
nanzsektor eingerichtet wurde, einschlielich fiir die Vermogens-
verwaltung gegriindete Zweckgesellschaften, die aus einer Ab-
wicklungsmafinahme in Anwendung eines Instruments der Aus-
gliederung von Vermdgenswerten gemil Artikel 26 der Verord-
nung (EU) Nr. 806/2014 des Europdischen Parlaments und des
Rates (1) oder geméB den nationalen gesetzlichen Bestimmungen
zur Umsetzung von Artikel 42 der Richtlinie 2014/59/EU des
Européischen Parlaments und des Rates (?) hervorgehen.

100. ,,Nullkupon* (zero coupon) bezeichnet einen Schuldtitel ohne pe-
riodische Kuponzahlungen.

TEIL 2

DIE GELDPOLITISCHEN INSTRUMENTE, GESCHAFTE UND
VERFAHREN DES EUROSYSTEMS

Artikel 3

Rahmen fiir die Umsetzung der Geldpolitik des Eurosystems

1. Die bei der Umsetzung der Geldpolitik vom Eurosystem einge-
setzten geldpolitischen Instrumente bestehen aus:

a) Offenmarktgeschéften;
b) stindigen Fazilitéten;
¢) Mindestreserven.

VYMi1l1
" 2. Die Mindestreservepflicht ergibt sich aus der Verordnung (EG)
Nr. 2531/98 und der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1). Be-
stimmte Merkmale der Mindestreservepflicht werden in Anhang I zu
Informationszwecken dargestellt.

(") Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des Europidischen Parlaments und des Rates
vom 15. Juli 2014 zur Festlegung einheitlicher Vorschriften und eines ein-
heitlichen Verfahrens fiir die Abwicklung von Kreditinstituten und bestimm-
ten Wertpapierfirmen im Rahmen eines einheitlichen Abwicklungsmechanis-
mus und eines einheitlichen Abwicklungsfonds sowie zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 (ABI. L 225 vom 30.7.2014, S. 1).

(®>) Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom
15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwick-
lung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richt-
linie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und
2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU)
Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates (ABL L 173
vom 12.6.2014, S. 190).



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 20

vB
Artikel 4
Wesentliche Merkmale der geldpolitischen Geschifte des
Eurosystems
Eine Ubersicht der Merkmale der geldpolitischen Geschifte des Euro-
systems wird in Tabelle 1 zusammengefasst.
VM6
Tabelle 1
Ubersicht der Merkmale der geldpolitischen Geschiifte des Eurosystems
Arten der Instrumente
Gruppen von £e dpolitischen Laufzeit Rhythmus Verfahren
Geschiften Liquidititsbereitstel- |, . .. . .
Liquiditétsabsorption
lung
Hauptrefinanzie- Befristete Trans- — Eine Woche | Wochentlich | Standardtenderver-
rungsgeschéfte aktionen fahren
Léngerfristige  Re- | Befristete Trans- — Drei ~ Mo- | Monat- Standardtenderver-
finanzierungsge- aktionen nate (*) lich (*) fahren
schifte
Feinsteuerungsope- | Befristete Trans- | Befristete Trans- | Nicht stan- | Nicht stan- | Tenderverfahren
rationen aktionen aktionen dardisiert dardisiert »Mi1 <
Q Devisenswaps Devisenswaps
?‘é
2
5]
20 — Hereinnahme
he .
s von Terminein-
g lagen
&
o
Strukturelle Opera- | Befristete Trans- | Befristete Trans- [ Nicht stan- | Nicht stan- | Standardtenderver-
tionen aktionen aktionen dardisiert dardisiert fahren (***)
— Emission von | Weniger als
EZB-Schuldver- | 12 Monate
schreibungen
Endgiiltige Kdufe | Endgiiltige Ver- — Bilaterale Gesch-
kaufe afte (****) Ten-
derverfah-
ren (****)
= | Spitzenrefinanzie- Befristete Trans- — Uber Nacht | Inanspruchnahme auf Initiative
£ | rungsfazilitat aktionen der Geschéftspartner
g Einlagefazilitét — Einlagenan- Uber Nacht | Inanspruchnahme auf Initiative
'-é nahme der Geschaftspartner
Hoot
N
(*) GemdB Artikel 7 Absatz 2 Buchstabe b, Artikel 7 Absatz 2 Buchstabe c, Artikel 7 Absatz 3 und Artikel 7 Absatz 4.
»Mil1 — 4

(***) GemiB Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe c, Artikel 10 Absatz 4 Buchstabe ¢ und Artikel 13 Absatz 5 Buchstabe d.
(****) Gemil Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe ¢ und Artikel 14 Absatz 3 Buchstabe c.
P> MI11 (¥****) Verfahren fiir bilaterale endgiiltige Kéufe bzw. Verkdufe werden bei Bedarf mitgeteilt. <
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TITEL I

OFFENMARKTGESCHAFTE

KAPITEL 1
Ubersicht iiber Offenmarkigeschiifte

Artikel 5

Ubersicht iiber Gruppen und Instrumente in Bezug auf Offenmarktgeschiifte

1. Das Eurosystem kann Offenmarktgeschifte durchfiihren, um die
Zinssitze und die Liquiditit am Finanzmarkt zu steuern und Signale
beziiglich des geldpolitischen Kurses zu setzen.

2. Abhédngig von ihrem besonderen Zweck konnen Offenmarkt-
geschifte in folgenden Gruppen zusammengefasst werden:

a) Hauptrefinanzierungsgeschéfte;

b) léngerfristige Refinanzierungsgeschéfte;
¢) Feinsteuerungsoperationen;

d) strukturelle Operationen.

3. Offenmarktgeschifte werden mittels folgender Instrumente durch-
gefiihrt:

a) befristete Transaktionen;

b) Devisenswaps fiir geldpolitische Zwecke;

¢) die Hereinnahme von Termineinlagen;

d) die Emission von EZB-Schuldverschreibungen;
e) endgiiltige Kéufe bzw. Verkdufe.

4. In Bezug auf die in Absatz 2 festgelegten spezifischen Gruppen
von Offenmarktgeschiften gelten die in Absatz 3 genannten folgenden
Instrumente:

a) Hauptrefinanzierungsgeschifte und lidngerfristige Refinanzierungs-
geschifte werden ausschlieBlich iiber befristete Transaktionen durch-
gefiihrt;

b) Feinsteuerungsoperationen kdnnen durchgefiihrt werden iiber:
i) befristete Transaktionen;
i1) Devisenswaps flir geldpolitische Zwecke;

iii) die Hereinnahme von Termineinlagen;
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c¢) strukturelle Operationen kénnen durchgefiihrt werden iiber:
i) befristete Transaktionen;
ii) die Emission von EZB-Schuldverschreibungen;
iii) endgiiltige Kdufe bzw. Verkéufe.

5. Bei Offenmarktgeschiften geht die Initiative von der EZB aus, die
auch iiber die Bedingungen fiir die Durchfiihrung der Geschifte und
iiber das einzusetzende Instrument entscheidet.

KAPITEL 2

Gruppen von Offenmarktgeschiiften

Artikel 6

Hauptrefinanzierungsgeschiifte

1. Das Eurosystem fiihrt Hauptrefinanzierungsgeschifte iiber befris-
tete Transaktionen durch.

2. Hauptrefinanzierungsgeschifte weisen folgende operationalen
Merkmale auf:

a) es handelt sich um liquiditatszufiihrende Operationen;

b) sie werden in der Regel jede Woche nach dem unverbindlichen
Kalender fiir die reguldren Tenderoperationen des FEurosystems
durchgefiihrt;

c) sie haben in der Regel eine Laufzeit von einer Woche, wie im
unverbindlichen Kalender fiir die reguldren Tenderoperationen des
Eurosystems ausgefiihrt, vorbehaltlich der in Absatz 3 vorgesehenen
Ausnahme;

d) sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt;

e) sie werden als Standardtender durchgefiihrt;

f) sie unterliegen den in Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien, die
von allen Geschéftspartnern zu erfiillen sind, die Gebote fiir solche
Geschifte abgeben,;

g) Basis sind notenbankfdhige Sicherheiten.

3. Die Laufzeit der Hauptrefinanzierungsgeschifte kann aufgrund
von unterschiedlichen Feiertagen in Mitgliedstaaten, deren Wéhrung
der Euro ist, variieren.

4. Der EZB-Rat beschlieBt regelméBig iliber die Zinssdtze fiir die
Hauptrefinanzierungsgeschifte. Die neuen Zinssdtze treten zu Beginn
der neuen Mindestreserve-Erfiillungsperiode in Kraft.

5. Unbeschadet des Absatzes 4 kann der EZB-Rat den Zinssatz fiir
die Hauptrefinanzierungsgeschifte jederzeit @ndern. Ein solcher Be-
schluss wird frithestens am folgenden Eurosystem-Geschéftstag
wirksam.

6.  Die Hauptrefinanzierungsgeschifte werden im Mengentender- oder
Zinstenderverfahren gemdf3 dem Beschluss des Eurosystems durch-
gefiihrt.
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Artikel 7

Lingerfristige Refinanzierungsgeschiifte

1. Das Eurosystem fiihrt langerfristige Refinanzierungsgeschifte als
befristete Transaktionen durch, um Geschéftspartner mit Liquiditéit aus-
zustatten, die eine ldngere Laufzeit als die der Hauptrefinanzierungs-
geschifte hat.

2. Langerfristige Hauptrefinanzierungsgeschifte weisen folgende ope-
rationale Merkmale auf:

a) es handelt sich um liquiditdtszufiihrende befristete Transaktionen;

b) sie werden regelméBig jeden Monat nach dem unverbindlichen Ka-
lender fiir die reguliren Tenderoperationen des Eurosystems, vor-
behaltlich der in Absatz 4 vorgesehenen Ausnahme, durchgefiihrt;

c) sie haben nach dem unverbindlichen Kalender fiir die reguléren
Tenderoperationen des Eurosystems in der Regel eine Laufzeit von
drei Monaten, vorbehaltlich der in den Absdtzen 3 und 4 vorgese-
henen Ausnahmen;

d) sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt;

e) sie werden als Standardtender durchgefiihrt;

f) sie unterliegen den in Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien, die
von allen Geschéftspartnern zu erfiillen sind, die Gebote fiir solche
Geschifte abgeben;

g) Basis sind notenbankféhige Sicherheiten.

3. Die Laufzeit der ldngerfristigen Refinanzierungsgeschifte kann
aufgrund von unterschiedlichen Feiertagen in Mitgliedstaaten, deren
Wiéhrung der Euro ist, variieren.

4.  Das Eurosystem kann — in unregelméiBigen Abstinden — langer-
fristige Refinanzierungsgeschifte mit einer anderen Laufzeit als drei
Monate durchfiihren. Solche Geschifte werden nicht im unverbindlichen
Kalender fiir die reguldren Tenderoperationen des Eurosystems genannt.

5. Léngerfristige Refinanzierungsgeschiafte mit einer Laufzeit von
mehr als drei Monaten, die gemdB3 Absatz 4 in unregelméfigen Abstin-
den durchgefiihrt werden, konnen eine Klausel iiber eine vorzeitige
Riickzahlung enthalten. Eine solche Klausel kann entweder eine Option
oder eine verbindlich vorgeschriebene Verpflichtung fiir Geschéftspart-
ner darstellen, nach der sie alle Betrige oder einen Teil der Betrige
zuriickzahlen, die ihnen fiir ein bestimmtes Geschéft zugeteilt wurden.
Die verbindlich vorgeschriebenen Klauseln iiber vorzeitige Riickzahlung
beruhen auf eindeutigen und vorab festgelegten Bedingungen. Die Ter-
mine, an denen die vorzeitigen Riickzahlungen féllig werden, werden
vom Eurosystem zum Zeitpunkt der Ankiindigung der Geschifte be-
kannt gegeben. Das Eurosystem kann in Ausnahmeféllen beschliefen,
vorzeitige Riickzahlungen an bestimmten Tagen aufgrund u. a. von
Feiertagen in Mitgliedstaaten, deren Wéhrung der Euro ist, auszusetzen.

YMi13

" 6. Langerfristige Refinanzierungsgeschifte werden iiber Zinstender-
verfahren durchgefiihrt, es sei denn vom Eurosystem wird beschlossen,
sie iiber ein Mengentenderverfahren durchzufiihren. In einem solchen
Fall kann der bei Mengentenderverfahren angewandte Zinssatz an einen
zugrunde liegenden Referenzzinssatz (z. B. Durchschnittssatz der Haupt-
refinanzierungsgeschifte) wahrend der Laufzeit des Geschéfts mit oder
ohne Spread gebunden werden. Wird der anwendbare Zinssatz als
Durchschnitt eines zugrunde liegenden Referenzzinssatzes wéhrend der
Laufzeit des Geschifts berechnet, wird er durch Rundung des Durch-
schnitts auf mindestens die achte Nachkommastelle berechnet.
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Artikel 8

Feinsteuerungsoperationen

1. Das FEurosystem kann Feinsteuerungsoperationen als befristete
Transaktionen, Devisenswaps fiir geldpolitische Zwecke oder die He-
reinnahme von Termineinlagen durchfithren, um insbesondere markt-
miBige Liquiditdtsschwankungen auszugleichen.

2. Feinsteuerungsoperationen weisen folgende operationalen Merk-
male auf:

a) sie konnen entweder als liquidititszufithrende oder liquiditédtsabsor-
bierende Operation durchgefiihrt werden;

b) sie haben einen Rhythmus und eine Laufzeit, die in der Regel nicht
standardisiert sind;

YMi1
c) sie werden in der Regel iiber Schnelltenderverfahren durchgefiihrt, es
sei denn das Eurosystem beschlief8t, eine bestimmte Feinsteuerungs-
operation angesichts spezieller geldpolitischer Erwigungen oder um
auf Marktbedingungen zu reagieren iiber ein Standardtenderverfahren
durchzufiihren;
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d) sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt;

e) sie unterliegen den in Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien fiir
Geschiftspartner, und zwar in Abhéngigkeit von

i) der jeweiligen Art des Instruments zur Durchfiihrung von Fein-
steuerungsoperationen und

ii) dem anwendbaren Verfahren fiir diese jeweilige Art des Instru-
ments;

f) bei befristeten Transaktionen sind notenbankfdhige Sicherheiten die
Basis.

3. Die EZB kann Feinsteuerungsoperationen an jedem Eurosystem-
Geschiftstag durchfiihren, um Liquiditdtsungleichgewichten in der
Mindestreserve-Erfiillungsperiode zu begegnen. Wenn der Abschluss-,
Abwicklungs- sowie Riickzahlungstag keine NZB-Geschéftstage sind,
ist die betreffende NZB nicht verpflichtet, solche Operationen durch-
zufiihren.

4.  Das Eurosystem sichert sich bei der Auswahl der Verfahren und
operationalen Merkmale ein hohes Mal} an Flexibilitdt bei der Durch-
fiihrung von Feinsteuerungsoperationen, um auf Marktbedingungen zu
reagieren.

Artikel 9

Strukturelle Operationen

1. Das Eurosystem kann strukturelle Operationen iiber befristete
Transaktionen, iiber die Emission von EZB-Schuldverschreibungen
oder iiber endgiiltige Kéufe bzw. Verkdufe durchfiihren, um die struk-
turelle Position des Eurosystems gegeniiber dem Finanzsystem zu beein-
flussen oder einen anderen Zweck der Durchfiihrung der Geldpolitik zu
verfolgen.
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2. Strukturelle Operationen weisen folgende operationalen Merkmale
auf:

a) es handelt sich um liquidititszufiihrende oder liquidititsabsorbie-
rende Operationen;

b) sie haben einen Rhythmus und eine Laufzeit, die nicht standardisiert
sind;

c) sie werden iiber Tenderverfahren oder bilaterale Geschéfte abhingig
von der Art des jeweiligen Instruments zur Durchfiihrung der struk-
turellen Operation durchgefiihrt;

d) sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt;

e) sie unterliegen den in Teil 3 genannten Zulassungskriterien fiir Ge-
schiftspartner, und zwar in Abhéngigkeit von i) der jeweiligen Art
des Instruments zur Durchfithrung von strukturellen Operationen und
ii) dem anwendbaren Verfahren fiir diese jeweilige Art des Instru-
ments;

f) liquidititszufiihrende strukturelle Operationen basieren auf noten-
bankfdhigen Sicherheiten mit Ausnahme von endgiiltigen Kéaufen.

3.  Das Eurosystem sichert sich bei der Auswahl der Verfahren und
operationalen Merkmale ein hohes Maf} an Flexibilitit bei der Durch-
fiihrung von strukturellen Operationen, um auf Marktbedingungen und
andere Strukturentwicklungen zu reagieren.

KAPITEL 3

Instrumente fiir Offenmarktgeschidifte

Artikel 10

Befristete Transaktionen

1.  Befristete Transaktionen sind bestimmte Instrumente zur Durch-
fiihrung von Offenmarktgeschiften, bei denen eine NZB notenbank-
fahige Sicherheiten im Rahmen von Riickkaufsvereinbarungen kauft
oder verkauft oder Kreditgeschéfte in Form von besicherten Krediten
je nach von den NZBen angewandten relevanten vertraglichen oder
Offentlich-rechtlichen Regelungen durchfiihrt.

2. Riickkaufsvereinbarungen und besicherte Kredite miissen die in
Teil 7 festgelegten zusdtzlichen Anforderungen an solche Instrumente
erfiillen.

3. Liquiditdtszufilhrende befristete Transaktionen basieren geméal
Teil 4 auf notenbankfdhigen Sicherheiten.

4.  Befristete Transaktionen fiir geldpolitische Zwecke weisen die fol-
genden operationalen Merkmale auf:

a) Sie konnen entweder als liquiditdtszufiihrende oder liquiditdtsabsor-
bierende Geschifte durchgefiihrt werden.

b) Sie haben einen Rhythmus und eine Laufzeit, die von der Gruppe
des Offenmarktgeschifts abhéngt, fiir das sie eingesetzt werden.
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c) Die befristeten Transaktionen, die der Gruppe der Offenmarkt-
geschifte zuzuordnen sind, werden als Standardtender durchgefiihrt;
bei Feinsteuerungsoperationen werden sie ausnahmsweise iiber Ten-
derverfahren durchgefiihrt.

d) Die befristeten Transkationen, die der Gruppe der Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitdt zuzuordnen sind, werden gemif Artikel 18 durch-
geflihrt.

e) Sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt.

5. Liquiditdtsabsorbierenden befristeten Transaktionen liegen vom
Eurosystem zur Verfiigung gestellte Vermogenswerte zugrunde. Die
Zulassungskriterien dieser Vermdgenswerte entsprechen denjenigen,
die bei notenbankfdhigen Sicherheiten herangezogen wurden, die gemaf
Teil 4 bei liquidititszufithrenden befristeten Transaktionen eingesetzt
werden. Bei liquiditdtsabsorbierenden befristeten Transaktionen werden
keine Bewertungsabschldge angewandt.

Artikel 11

Devisenswapgeschiifte fiir geldpolitische Zwecke

1.  Bei Devisenswapgeschiften fiir geldpolitische Zwecke handelt es
sich um die gleichzeitige Vornahme einer Kassa- und einer Termintrans-
aktion in Euro gegen Fremdwahrung.

2. Devisenswapgeschifte fiir geldpolitische Zwecke miissen die in
Teil 7 festgelegten zusitzlichen Anforderungen an solche Instrumente
erfiillen.

3. Vorbehaltlich einer anders lautenden Entscheidung des EZB-Rates
fiihrt das Eurosystem nur Geschifte in gangigen Wéhrungen und gemil
den allgemeinen Marktgepflogenheiten durch.

4.  Bei jedem Devisenswapgeschift fiir geldpolitische Zwecke verein-
baren das Eurosystem und die Geschéftspartner den Swapsatz fiir das
Geschift, der im Einklang mit den allgemeinen Marktgepflogenheiten
quotiert wird. Die Ermittlung der Wechselkurse bei Devisenswap-
geschiften fiir geldpolitische Zwecke wird in Tabelle 2 dargestellt.

5. Devisenswapgeschifte fiir geldpolitische Zwecke weisen folgende
operationalen Merkmale auf:

a) sie konnen entweder als liquiditdtszufiihrende oder liquiditétsabsor-
bierende Geschifte durchgefiihrt werden;

b) sie haben einen Rhythmus und eine Laufzeit, die nicht standardisiert
sind,

VYMil
¢) sie werden liber Schnelltenderverfahren durchgefiihrt, es sei denn das
Eurosystem beschlielt, das spezifische Geschift angesichts spezieller
geldpolitischer Erwédgungen oder um auf Marktbedingungen zu rea-
gieren iiber ein Standardtenderverfahren durchzufiihren;
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d) sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt.

VMo
6.  Fiir Geschiftspartner, die an Devisenswapgeschiften fiir geldpoli-
tische Zwecke teilnehmen, gelten in Abhéngigkeit vom maBgeblichen
Verfahren fiir das betreffende Geschift die in Teil 3 festgelegten Zu-
lassungskriterien.

VB

Tabelle 2

Die Ermittlung der Wechselkurse bei Devisenswapgeschiften fiir
geldpolitische Zwecke

S = Kassakurs (am Abschlusstag des Devisenswapgeschifts) des
Euro (EUR) gegeniiber einer Fremdwéhrung ABC
_ xXABC

S_1><EUR

FM = Terminkurs des Euro gegeniiber einer Fremdwéhrung ABC am
Riickkaufstag des Swapgeschifts (M)

_ yx ABC

M1 X EUR

AM = Terminswapsatz Euro/ABC am Riickkaufstag des
Swapgeschifts (M)

Ay =Fy—S

N(.) = Kassabetrag der Wahrung; N(.)y ist der Terminbetrag der Wéh-

rung:
N(4BC
N(ABC) = N(EUR) x S oder N(EUR) — %
N(4BC
N(4BC),, = N(EUR),, x Fy oder N(EUR),, = N(BC)y - Y
M

Artikel 12

Hereinnahme von Termineinlagen

1.  Das Eurosystem kann den Geschéftspartnern die Hereinnahme von
Termineinlagen auf Konten bei ihren Heimat-NZBen anbieten.

2. Die von Geschiftspartnern hereingenommenen FEinlagen haben
eine feste Laufzeit und es gilt ein fester Zinssatz.

3.  Die fiir Termineinlagen geltenden Zinssdtze konnen: a) positiv, b)
auf null Prozent festgesetzt, c) negativ sein.

4.  Die Verzinsung der Termineinlage wird mit einem einfachen Zins
nach der Eurozinsmethode (act/360) berechnet. Die Zinsen werden bei
Filligkeit der Einlage gezahlt. Bei einem negativen Zinssatz flihrt die
Anwendung auf Termineinlagen zu einer Zahlungsverpflichtung des
Einlegers gegeniiber der Heimat-NZB, was das Recht dieser NZB um-
fasst, das Konto des Geschéftspartners entsprechend zu belasten. Die
NZBen stellen fiir die Termineinlagen im Gegenzug keine Sicherheiten
zur Verfligung.
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5. Termineinlagen werden auf Konten bei der Heimat-NZB
unterhalten.

6. Die Hereinnahme von Termineinlagen weist folgende operationa-
len Merkmale auf

a) sie wird zur Liquidititsabsorption durchgefiihrt;

b) sie kann auf der Grundlage eines angekiindigten Zeitplans fiir Ge-
schéfte mit vorgegebenem Rhythmus und vorgegebener Laufzeit
oder ad hoc erfolgen, um auf Entwicklungen in der Liquiditétsver-
sorgung zu reagieren, z. B. die Hereinnahme von Termineinlagen
kann am letzten Tag der Mindestreserve-Erfiillungsperiode erfolgen,
um Liquiditdtsungleichgewichten zu begegnen, die sich seit der Zu-
teilung des letzten Hauptrefinanzierungsgeschifts akkumuliert haben;
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c) sie erfolgt als Schnelltender, es sei denn, von der EZB wird be-
schlossen, das spezifische Geschift angesichts spezieller geldpoliti-
scher Erwédgungen oder um auf Marktbedingungen zu reagieren iiber

ein Standardtenderverfahren durchzufiihren;

d) die Hereinnahme von Termineinlagen erfolgt dezentral durch die
NZBen.

7.  Fiir Geschiftspartner, die an der Hereinnahme von Termineinlagen
teilnehmen, gelten in Abhéngigkeit vom maBgeblichen Verfahren fiir
das betreffende Geschift die in Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien.

Artikel 13

Emission von EZB-Schuldverschreibungen

1.  EZB-Schuldverschreibungen stellen eine Verbindlichkeit der EZB
gegeniiber dem Inhaber der Schuldverschreibung dar.
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T2 EZB-Schuldverschreibungen werden in girosammelverwahrfahiger
Form bei einem Zentralverwahrer in einem Mitgliedstaat, dessen Wéh-
rung der Euro ist, begeben. Sie werden in girosammelverwahrféhiger
Form verwabhrt.

3. Die EZB schrinkt die Ubertragbarkeit der EZB-Schuldverschrei-
bungen nicht ein.

4. Die EZB kann EZB-Schuldverschreibungen

a) zu einem abgezinsten Emissionsbetrag, der unter dem Nennwert
liegt; oder

b) zu einem Betrag, der iiber dem Nennwert liegt, emittieren,
und bei Filligkeit zum Nennwert einldsen.

Die Differenz zwischen dem Emissions- und dem Nennbetrag entspricht
der Verzinsung des Emissionsbetrags zum vereinbarten Zinssatz fiir die
Laufzeit der Schuldverschreibungen. Die Verzinsung der Schuldver-
schreibungen wird mit einem einfachen Zins nach der Eurozinsmethode
(act/360) berechnet. Die Berechnung des Emissionsbetrags erfolgt im
Einklang mit Tabelle 3.
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Tabelle 3

Emission von EZB-schuldverschreibungen

1
Der Emissionsbetrag errechnet sich wie folgt: Pr = N X —=
1+ rr X D
Es seien: 36,000

N = Nennwert der EZB-Schuldverschreibung

I Zinssatz (in %)
D = Laufzeit der EZB-Schuldverschreibung (in Tagen)

Py

Emissionsbetrag der EZB-Schuldverschreibung

5. EZB-Schuldverschreibungen weisen folgende operationalen Merk-
male auf:

a) sie werden als liquidititsabsorbierendes Offenmarktgeschéft emittiert;
b) sie kdnnen regelméBig oder unregelmiflig emittiert werden;

¢) sie haben eine Laufzeit von weniger als zwolf Monaten;

d) sie werden iiber Standardtenderverfahren begeben;

VY Mi13
e) sie werden dezentral von den NZBen im Tenderverfahren angeboten.

6. Fir Geschiftspartner, die am Standardtenderverfahren fiir die
Emission von EZB-Schuldverschreibungen teilnehmen, gelten die in
Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien.

Artikel 14
Endgiiltige Kéufe bzw. Verkiufe

1.  Bei einem endgiiltigen Kauf bzw. Verkauf geht das Eigentum an
dem Vermogenswert vollstindig vom Verkdufer auf den Kéufer iiber,
ohne dass gleichzeitig eine Riickiibertragung des Eigentums vereinbart
wird.

2. Bei der Durchfithrung von endgiiltigen Kéufen bzw. Verkdufen
und der Gestaltung von Kursen/Preisen richtet sich das Eurosystem
nach den Marktgepflogenheiten, die fiir die bei dem Geschift verwen-
deten Schuldtitel am verbreitetsten sind.

3.  Endgiiltige Kéufe bzw. Verkdufe weisen folgende operationalen
Merkmale auf:

a) sie konnen als liquidititszufilhrende Transaktionen (endgiiltige
Kéufe) wie auch als liquidititsabsorbierende Transaktionen (endgiil-
tige Verkéufe) durchgefiihrt werden;

b) sie haben einen Rhythmus, der nicht standardisiert ist;

c) sie werden als bilaterale Geschifte durchgefiihrt, es sei denn die
EZB beschlieft, das spezifische Geschéft als Schnell- oder Standard-
tender durchzufiihren;
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d) sie werden dezentral von den NZBen durchgefiihrt, es sei denn, der
EZB-Rat beschliefit, dass die EZB, oder eine oder mehrere NZBen,
die als operativer Arm der EZB fungieren, das spezifische Geschéft
durchfiihrt bzw. durchfiihren;

e) sie basieren nur auf den in Teil 4 genannten notenbankfdhigen
marktfdahigen Sicherheiten.
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4.  Fir Geschéftspartner, die an endgiiltigen Kdufen bzw. Verkéufen
teilnehmen, gelten die in Teil 3 festgelegten Zulassungskriterien.

Artikel 15

Verpflichtungen hinsichtlich der Besicherung und Abwicklung bei
befristeten  Transaktionen und Devisenswapgeschiiften fiir
geldpolitische Zwecke

1. In Bezug auf liquidititszufiihrende befristete Transaktionen und
liquiditdtszufiihrende Devisenswapgeschifte fiir geldpolitische Zwecke:

a) schaffen die Geschiftspartner im Fall von befristeten Transaktionen
einen ausreichenden Betrag an notenbankfdhigen Sicherheiten oder
im Fall von Devisenswapgeschiften den entsprechenden Fremdwéh-
rungsbetrag an, der am Abwicklungstag abzuwickeln ist;

b) gewihrleisten die Geschiftspartner eine angemessene Besicherung
des Geschiéfts bis zu dessen Filligkeit; der Wert der als Sicherheiten
genutzten Vermogenswerte muss den insgesamt ausstehenden Betrag
der liquiditétszufiithrenden Operation einschlieBlich der wihrend der
Laufzeit der Operation aufgelaufenen Zinsen jederzeit decken. Lau-
fen positive Zinsen auf, sollte der jeweilige Betrag dem insgesamt
ausstehenden Betrag der liquidititszufiihrenden Operation taglich
hinzuaddiert werden; laufen negative Zinsen auf, sollte der jeweilige
Betrag tdglich vom insgesamt ausstehenden Betrag der liquiditéts-
zufiihrenden Operation abgezogen werden;

¢) sofern in Bezug auf Buchstabe b zutreffend, stellen die Geschifts-
partner eine angemessene Besicherung mittels entsprechendem Mar-
genausgleich bereit, und zwar anhand von ausreichend notenbank-
fahigen Sicherheiten oder liquiden Mitteln.

2. In Bezug auf liquiditdtsabsorbierende befristete Transaktionen und
liquiditdtsabsorbierende Devisenswapgeschifte fir geldpolitische Zwe-
cke:

a) schaffen Geschéftspartner ausreichend liquide Mittel fiir den in ei-
nem liquiditdtsabsorbierenden Geschift auf sie entfallenden Betrag
an;

b) gewihrleisten Geschéftspartner eine angemessene Besicherung des
Geschiifts bis zu dessen Falligkeit;

¢) sofern in Bezug auf Buchstabe b zutreffend, stellen die Geschifts-
partner eine angemessene Besicherung mittels entsprechendem Mar-
genausgleich bereit, und zwar anhand von ausreichend notenbank-
fahigen Sicherheiten oder liquiden Mitteln.

3.  Die Nichterfiillung der Anforderungen nach den Absétzen 1 und 2
wird gegebenenfalls geméB den Artikeln 154 bis 157 geahndet.

Artikel 16

Verpflichtungen hinsichtlich der Abwicklung der endgiiltigen Kiufe
bzw. Verkiufe, der Hereinnahme von Termineinlagen und der
Emission von EZB-Schuldverschreibungen

1. Bei Offenmarktgeschiften, die mittels endgiiltiger Kéufe bzw.
Verkédufe, Hereinnahme von Termineinlagen und Emission von
EZB-Schuldverschreibungen durchgefiihrt werden, schaffen Geschéfts-
partner einen ausreichenden Betrag an notenbankféhigen Sicherheiten
oder liquide Mittel an, um den im Geschift vereinbarten Betrag
bereitzustellen.

2. Die Nichterfiillung der Anforderungen nach Absatz 1 wird gege-
benenfalls gemédll den Artikeln 154 bis 157 geahndet.
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TITEL I
STANDIGE FAZILITATEN
Artikel 17
Stindige Fazilitéiten

1. Die NZBen gewihren auf Initiative ihrer Geschiftspartner Zugang
zu den sténdigen Fazilitdten des Eurosystems.
2. Es gibt folgende Arten von stindigen Fazilitdten:
a) Spitzenrefinanzierungsfazilitit;
b) Einlagefazilitit.
3. Die Bedingungen der stindigen Fazilitdten sind in allen Mitglied-
staaten, deren Wéhrung der Euro ist, gleich.
4. Die NZBen gewidhren Zugang zu den stindigen Fazilitidten nur
gemil den Zielen und allgemeinen geldpolitischen Erwdgungen der
EZB.
5. Die EZB kann die Bedingungen fiir die stdndigen Fazilititen jeder-
zeit andern oder sie aussetzen.
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6. Der EZB-Rat beschlieit regelmiBig iiber die Zinssétze fiir die
standigen Fazilititen. Die neuen Zinssétze treten zu Beginn der neuen
Mindestreserve-Erfiillungsperiode gemi3 Artikel 8 der Verord-
nung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) in Kraft. Die EZB verdffentlicht
spatestens drei Monate vor Beginn jedes Kalenderjahres einen Kalender
der Mindestreserve-Erfiillungsperioden.
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7. Unbeschadet des Absatzes 6 kann der EZB-Rat den Zinssatz fiir
die stindigen Fazilitdten jederzeit dndern. Ein solcher Beschluss wird
frithestens am folgenden Eurosystem-Geschéftstag wirksam.

KAPITEL 1

Spitzenrefinanzierungsfazilitit

Artikel 18

Merkmale der Spitzenrefinanzierungsfazilitit

1.  Die Geschiftspartner kénnen die Spitzenrefinanzierungsfazilitit in
Anspruch nehmen, um sich vom Eurosystem {iiber eine befristete Trans-
aktion mit ihrer Heimat-NZB Ubernachtliquiditit zu einem vorgege-
benen Zinssatz gegen notenbankfihige Sicherheiten zu beschaffen.

2. Die NZBen stellen Liquiditit im Rahmen der Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit in Form von Pensionsgeschéften oder als besicherten Kre-
dit nach den geltenden vertraglichen oder o6ffentlich-rechtlichen Rege-
lungen der NZBen zur Verfiigung.

3. Abgesehen von dem Erfordernis nach Absatz 4, ausreichende Si-
cherheiten zu stellen, gibt es keine Begrenzung fiir die im Rahmen der
Spitzenrefinanzierungsfazilitidt zur Verfligung gestellte Liquiditét.
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4.  Die Geschiftspartner sind verpflichtet, ausreichende notenbank-
fahige Sicherheiten vor der Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit zu stellen. Diese Sicherheiten sollten entweder vorab bei
der betreffenden NZB hinterlegt werden oder mit dem Antrag auf In-
anspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit bereitgestellt werden.

Artikel 19

Zugangsbedingungen fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit

1. Institute, die die Zulassungskriterien nach Artikel 55 erfiillen, und die
Zugang zu einem Konto bei der NZB haben, liber welches das Geschift
abgewickelt werden kann, insbesondere in »M13 TARGET <, haben
Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit.
VMt

2.  Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitdit wird nur an den Ge-
schéftstagen von »M13 TARGET <« gewihrt, mit Ausnahme der Tage,
an denen »MI13 TARGET « aufgrund einer ,mehrere Geschiftstage
anhaltenden Storung von »M13 TARGET «* gemil Artikel 187a am
Tagesende nicht verfiigbar ist. An Tagen, an denen die entsprechenden
Wertpapierabwicklungssysteme nicht betriebsbereit sind, wird der Zugang
zur Spitzenrefinanzierungsfazilitdt auf Basis der notenbankfihigen Sicher-
heiten gewéhrt, die bereits im Vorhinein bei der NZB hinterlegt wurden.

3. Wenn eine NZB oder eine ihrer Zweigstellen an bestimmten Ge-
schiftstagen des Eurosystems aufgrund nationaler oder regionaler Bank-
feiertage nicht zur Ausfithrung von geldpolitischen Geschéften gedffnet
sind, informiert die Heimat-NZB ihre Geschéftspartner vorab {iber die
Regelungen beziiglich des Zugangs zur Spitzenrefinanzierungsfazilitét
an diesem Bankfeiertag.
4.  Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit kann entweder auf der
Grundlage eines spezifischen Antrags des Geschéftspartners oder auto-
matisch nach den Absétzen 5 bzw. 6 gewihrt werden.

VM3
5. Geschiftspartner konnen die Spitzenrefinanzierungsfazilitit in An-
spruch nehmen, nachdem sie bis spitestens 18.15 Uhr mitteleuropdi-
scher Zeit (MEZ) (1), der Annahmeschlusszeit fiir die Inanspruchnahme
der stindigen Fazilititen gemi3 Anhang I Anlage V der Leitlinie (EU)
2022/912 (EZB/2022/8), einen Antrag bei ihrer Heimat-NZB gestellt
haben. Am letzten Geschéftstag der Mindestreserve-Erfiillungsperiode
des Eurosystems ist die Annahmefrist fiir Antrdge auf Inanspruchnahme
der Spitzenrefinanzierungsfazilitit 15 Minuten spéter. In Ausnahmefdl-
len kann das Eurosystem beschlielen, spitere Annahmefristen anzuwen-
den. Der Antrag auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazili-
tdt enthélt den erforderlichen Kreditbetrag. Der Geschiftspartner liefert
ausreichend notenbankfdhige Sicherheiten fiir die Transaktion, es sei
denn diese Sicherheiten wurden nach Artikel 18 Absatz 4 bereits im
Vorhinein vom Geschéftspartner bei der Heimat-NZB hinterlegt.

\A il
6. P»MI13 Wenn am Ende eines Geschiftstags nach dem Tagesabschluss
der Gesamtsaldo auf den TARGET-Konten eines Geschéftspartners bei seiner
Heimat-NZB negativ ist, wird dieser Sollsaldo automatisch als Antrag auf
Inanspruchnahme (,,automatischer Antrag™) der Spitzenrefinanzierungsfazilitéit
betrachtet. 4 Um die Anforderung des Artikels 18 Absatz 4 zu erfiillen,
haben die Geschéftspartner im Voraus ausreichend notenbankfihige Sicher-
heiten fiir die Transaktion bei der Heimat-NZB hinterlegt, bevor ein solcher
automatischer Antrag erfolgt. Bei Nichteinhaltung dieser Zugangsbedingung
sind Sanktionen nach den Artikeln 154 bis 157 vorgesehen. Fiihrt ein auto-
matischer Antrag im Falle eines Geschéftspartners, dessen Zugang zu geld-
politischen Geschéften des Eurosystems gemaf3 Artikel 158 beschrinkt wurde,
dazu, dass dieser Geschiftspartner die festgelegte Obergrenze iiberschreitet, so
werden fiir den Betrag, um den die Obergrenze iiberschritten wird, Sanktio-
nen gemiB den Artikeln 154 bis 157 verhéngt.

(") Bei der MEZ wird die Umstellung auf die Mitteleuropdische Sommerzeit
beriicksichtigt.
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Artikel 20

Laufzeit und Zinssatz der Spitzenrefinanzierungsfazilitit

vYMi13
" 1. Kredite im Rahmen der Spitzenrefinanzierungsfazilitit haben eine
Laufzeit von einem Geschiftstag. Der Kredit wird bei Offnung a) des
TARGET-Systems und b) der entsprechenden Wertpapierabwicklungs-
systeme am ndchsten Geschiftstag zuriickgezahlt.

2. Der Zinssatz fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit wird vom Eu-
rosystem im Voraus bekannt gegeben und als einfacher Zins nach der
Eurozinsmethode (act/360) berechnet. Der Zinssatz fiir die Spitzenre-
finanzierungsfazilitit wird als Spitzenrefinanzierungssatz bezeichnet.

3. Die Zinsen fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit sind bei Riick-
zahlung des Kredits zahlbar.

KAPITEL 2

Einlagefazilitiit

Artikel 21

Merkmale der Einlagefazilitit

1. Geschéftspartner konnen die Einlagefazilitéit in Anspruch nehmen,
um Ubernachtliquiditit beim Eurosystem iiber die Heimat-NZB anzule-
gen, fiir die ein im Voraus festgelegter Zinssatz gilt.

2. Der Zinssatz fiir die Einlagefazilitdt kann: a) positiv, b) auf null
Prozent festgesetzt werden, c¢) negativ sein.

3. Die NZBen stellen im Gegenzug fiir die Einlagen keine Sicher-
heiten zur Verfiigung.

4.  Fir den Betrag, den ein Geschiftspartner im Rahmen der Einlage-
fazilitdt anlegen kann, gibt es keine Obergrenze.

Artikel 22

Zugangsbedingungen fiir die Einlagefazilit:it

VYMi1l1

1. Institute, welche die Zulassungskriterien nach Artikel 55 erfiillen und
die Zugang zu einem Konto bei der NZB haben, iiber welches das Ge-
schift abgewickelt werden kann, insbesondere in »M13 TARGET <,
haben Zugang zur Einlagefazilitit. Zugang zur Einlagefazilitit wird nur
an den Geschiftstagen von »M13 TARGET <« gewihrt, mit Ausnahme
der Tage, an denen »MI13 TARGET <« aufgrund einer mehrere Ge-
schéftstage anhaltenden Storung von »MI13 TARGET € gemil Arti-
kel 187a am Tagesende nicht verfiigbar ist.

VYM13
"~ 2. Geschiftspartner kénnen die Einlagefazilitit in Anspruch nehmen,
nachdem sie bis spitestens 18.15 Uhr mitteleuropdischer Zeit (MEZ) (1),
der Annahmeschlusszeit fiir die Inanspruchnahme der stindigen Fazili-
titen gemdBl Anhang I Anlage V der Leitlinie (EU) 2022/912
(EZB/2022/8), einen Antrag bei ihrer Heimat-NZB gestellt haben. Am

(") Bei der MEZ wird die Umstellung auf die mitteleuropdische Sommerzeit
beriicksichtigt.
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letzten Geschiftstag der Mindestreserve-Erfiillungsperiode des Eurosys-
tems ist die Annahmefrist fiir Antrdge auf Inanspruchnahme der Ein-
lagefazilitdt 15 Minuten spéter. In Ausnahmeféllen kann das Eurosystem
beschlieBen, spitere Annahmefristen anzuwenden. Der Antrag auf In-
anspruchnahme der Einlagefazilitit gibt die Hohe der Einlage an.

Artikel 23
Laufzeit und Zinssatz der Einlagefazilitit
vYMi13
1. Einlagen im Rahmen der Einlagefazilitit sind bis zum nédchsten
Geschiftstag befristet. Die im Rahmen der Einlagefazilitdt angelegten

Guthaben werden bei Offnung des TARGET-Systems am folgenden
Geschiftstag zurlickgezahlt.

2. Der fiir die Einlage vorgesehene Zinssatz wird vom Eurosystem
im Voraus bekannt gegeben und als einfacher Zins nach der Eurozins-
methode (act/360) berechnet.

3. Die Zinsen auf Einlagen sind bei Félligkeit der Einlage zahlbar.
Bei negativen Zinssétzen fiihrt die Anwendung des Zinssatzes auf die
Einlagefazilitit zu einer Zahlungsverpflichtung des Einlegers gegeniiber
der Heimat-NZB, was das Recht dieser NZB umfasst, das Konto des
Geschiftspartners entsprechend zu belasten.

TITEL III

VERFAHREN FUR GELDPOLITISCHE GESCHAFTE DES
EUROSYSTEMS

KAPITEL 1

YMi1
Tenderverfahren fiir Offenmarktgeschiifte des Eurosystems

Artikel 24

Arten von Verfahren fiir Offenmarktgeschifte

Offenmarktgeschéfte werden iiber Tenderverfahren durchgefiihrt.

Abschnitt 1

Tenderverfahren
Artikel 25
Ubersicht iiber Tenderverfahren

1. Die Tenderverfahren gliedern sich in sechs Verfahrensschritte, die
in der Tabelle 4 ndher erldutert werden.



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 35

VYMi13

Tabelle 4

Verfahrensschritte bei Tenderverfahren

Schritt 1

Schritt 2

Schritt 3

Schritt 4

Schritt 5

Schritt 6

Tenderankiindigung
a) Offentliche Ankiindigung durch die EZB

b) offentliche Ankiindigung durch die NZBen und direkte
Ankiindigung gegeniiber einzelnen Geschéftspartnern
(wenn dies notwendig erscheint)

Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die Geschéfts-
partner

Zusammenstellung der Gebote durch das Eurosystem

Tenderzuteilung und Bekanntmachung der Tenderergebnisse
a) Tenderzuteilungsentscheidung der EZB

b) offentliche Bekanntmachung der Zuteilungsergebnisse
durch die EZB

Bestitigung der einzelnen Zuteilungsergebnisse

Abwicklung der Transaktionen

2. Tenderverfahren werden in Form von Standardtenderverfahren
oder Schnelltenderverfahren durchgefiihrt. »M13 Die operationalen
Merkmale von Standard- und Schnelltenderverfahren sind abgesehen
vom zeitlichen Rahmen und dem Kreis der Geschéftspartner

identisch. «

Tabelle 5a

Voraussichtlicher zeitlicher Rahmen fiir Standard- und Schnelltenderverfahren (Uhrzeiten werden

in mitteleuropiischer Zeit (*) angegeben)

Standardtenderverfahren
Hauptrefinanzierungs- RegelméBiges lédnger- [Schnelltenderverfahren
geschift fristiges Refinanzie-
rungsgeschaft

Tenderankiindigung T-1 T-1 T

15.40 Uhr 15.55 Uhr hh.mm
Frist fiir die Abgabe von Geboten durch Ge- T T +
schiftspartner 09.30 Uhr 10.00 Uhr 00.30 Uhr
Bekanntmachung der Tenderergebnisse T T +

11.30 Uhr 12.00 Uhr 01.35 Uhr
Abwicklung der Transaktionen T+ 1 T+1 T

(*) Die mitteleuropiische Zeit (MEZ) beriicksichtigt die Umstellung auf die mitteleuropdische Sommerzeit.
T steht fir ,trade day“ (Abschlusstag).
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3. Das Eurosystem kann entweder Mengen- oder Zinstender durchfiihren.

Artikel 26

Standardtenderverfahren

1.  Das Eurosystem setzt Standardtender fiir die Durchfiihrung folgen-
der Geschifte ein: a) Hauptrefinanzierungsgeschifte, b) lédngerfristige
Refinanzierungsgeschifte, ¢) bestimmte strukturelle Operationen, d. h.
strukturelle Operationen in Form von befristeten Transaktionen und die
Emission von EZB-Schuldverschreibungen.

2. Das Eurosystem kann Standardtenderverfahren auch einsetzen, um
Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Operationen durch endgiil-
tige Kdufe bzw. Verkéufe angesichts spezieller geldpolitischer Erwégun-
gen durchzufiihren oder um auf Marktbedingungen zu reagieren.

3.  Standardtenderverfahren: a) werden in der Regel innerhalb von
hochstens 24 Stunden von der Tenderankiindigung bis zur Bestitigung
des Zuteilungsergebnisses durchgefiihrt, und b) zwischen dem Ablauf
der Gebotsfrist und der Bekanntgabe des Zuteilungsergebnisses liegen
etwa zwei Stunden.

4. Die EZB kann fiir einzelne Geschéfte den Zeitrahmen anpassen,
wenn sie dies flir angemessen hilt.

Artikel 27

Schnelltenderverfahren

1. Das Eurosystem setzt in der Regel Schnelltender fiir die Durch-
fihrung von Feinsteuerungsoperationen ein, es kann jedoch auch
Schnelltender fiir als endgiiltige Kéufe bzw. Verkdufe durchgefiihrte
strukturelle Operationen angesichts spezifischer geldpolitischer Erwé-
gungen oder um auf Marktbedingungen zu reagieren, einsetzen.

2. Schnelltenderverfahren werden innerhalb von 105 Minuten nach
der Tenderankiindigung durchgefiihrt, wobei die Bestétigung direkt nach
der offentlichen Bekanntgabe des Zuteilungsergebnisses erfolgt.

3. Die EZB kann fiir einzelne Geschéfte den Zeitrahmen anpassen,
wenn sie dies flir angemessen hilt.

4.  Das Eurosystem kann nach den in Artikel 57 festgelegten Kriterien
und Verfahren eine begrenzte Anzahl von Geschéftspartnern zur Teil-
nahme an den Schnelltenderverfahren auswahlen.

Artikel 28

Durchfiihrung von Standardtenderverfahren fiir Hauptrefinanzierungsgeschéfte
und regelmiBige lingerfristige Refinanzierungsgeschiifte auf der Grundlage des
Tenderkalenders

1.  Die Tenderverfahren fiir Hauptrefinanzierungsgeschifte und regel-
maBige ldngerfristige Refinanzierungsgeschifte werden nach dem unver-
bindlichen Kalender fiir die reguldren Tenderoperationen des Eurosys-
tems durchgefiihrt.

2. Der unverbindliche Kalender fiir die reguldren Tenderoperationen
des Eurosystems wird auf der Website der EZB und der NZBen min-
destens drei Monate vor Beginn des Kalenderjahres ver6ffentlicht, fiir
das er giiltig ist.

3.  Die unverbindlichen Abschlusstage fiir die Hauptrefinanzierungs-
geschifte und die regelméBigen léngerfristigen Refinanzierungsgeschifte
sind in Tabelle 7 dargelegt.
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Tabelle 7

Normale Abschlusstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte und
die regelmifligen lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte

Art von Offenmarktgeschiften Normaler Abschlusstag (T)

Hauptrefinanzierungsgeschafte Jeder Dienstag (*)

RegelméBige langerfristige Refinanzie- | Letzter Dienstag eines jeden Kalender-
rungsgeschifte monats (**)

(*) Spezielle Terminierung kann aufgrund von Feiertagen erfolgen.
(**) Aufgrund der Feiertage wird das liangerfristige Refinanzierungsgeschift im Dezember
fiir gewohnlich um eine Woche, d. h. auf den vorhergehenden Dienstag in diesem
Monat, vorverlegt.

Artikel 29

Durchfiihrung von Tenderverfahren fiir Feinsteuerungsoperationen
und strukturelle Operationen ohne einen Tenderkalender

1.  Feinsteuerungsoperationen werden nicht nach einem im Voraus
festgelegten Kalender durchgefiihrt. Die EZB kann beschlielen, Fein-
steuerungsoperationen an jedem beliebigen Eurosystem-Geschéftstag
durchzufiithren. An solchen Operationen nehmen nur NZBen teil, fiir
die der Abschluss-, Abwicklungs- sowie Riickzahlungstag NZB-Ge-
schiftstage sind.

2. Strukturelle Operationen, die mittels Standardtender durchgefiihrt
werden, werden nicht nach einem im Voraus festgelegten Kalender
durchgefiihrt. Sie werden normalerweise an Tagen durchgefiihrt und
abgewickelt, die in allen Mitgliedstaaten, deren Wéhrung der Euro ist,
NZB-Geschiftstage sind.

Abschnitt 2

Verfahrensschritte bei Tenderverfahren

Unterabschnitt 1

Ankiindigung von Tenderverfahren

Artikel 30

Ankiindigung von Standard- und Schnelltendern

1. Standardtender werden durch die EZB im Voraus offentlich be-
kannt gegeben. Dariiber hinaus konnen die NZBen Standardtender of-
fentlich und direkt gegeniiber Geschiftspartnern bekannt geben, wenn
dies notwendig erscheint.

2. Schnelltender kdnnen durch die EZB im Voraus 6ffentlich bekannt
gegeben werden. Bei Schnelltendern, die im Voraus offentlich bekannt
gegeben werden, kann die NZB die ausgewihlten Geschéftspartner un-
mittelbar ansprechen, wenn dies notwendig erscheint. Bei Schnellten-
dern, die nicht im Voraus offentlich bekannt gegeben werden, werden
die ausgewihlten Geschéftspartner von den NZBen direkt kontaktiert.

3. Die Tenderankiindigung stellt eine Aufforderung an die Geschifts-
partner dar, rechtsverbindliche Gebote abzugeben. Die Ankiindigung
stellt kein Angebot der EZB oder der NZBen dar.
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4. Die Angaben, die in der 6ffentlichen Tenderankiindigung enthalten
sein miissen, sind in Anhang II festgelegt.

5. Die EZB kann die ihr angemessen erscheinenden Mafinahmen zur
Berichtigung von Fehlern in der Tenderankiindigung ergreifen, ein-
schlieBlich der Stornierung oder Unterbrechung von in der Durchfiih-
rung befindlichen Tenderverfahren.

Unterabschnitt 2

Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die
Geschiftspartner

Artikel 31
Form und Ort der Abgabe der Gebote

1. Die Gebote miissen bei der Heimat-NZB eines Geschéftspartners
eingereicht werden. Gebote eines Instituts konnen bei der Heimat-NZB
nur von einer Niederlassung in jedem Mitgliedstaat, dessen Wéhrung
der Euro ist, eingereicht werden, in dem das Institut eine Niederlassung
hat, d. h. entweder von der Hauptverwaltung oder einer hierfiir aus-
gewidhlten Zweigstelle.

2. Die Geschiftspartner reichen Gebote ein, die den von der NZB fiir
das jeweilige Geschift vorgegebenen Mustern entsprechen.

Artikel 32
Abgabe von Geboten

1. Bei Mengentenderverfahren geben die Geschéftspartner in ihren
Geboten den Betrag an, iiber den sie bereit sind, mit den NZBen ein
Geschift abzuschlieBen.

2. Bei Devisenswapgeschiften iiber Mengentender geben die Ge-
schéftspartner den festen Wahrungsbetrag an, den sie zu diesem Satz
zu verkaufen und zuriick zu kaufen oder zu kaufen und zuriick zu
verkaufen beabsichtigen.

3. Bei Zinstenderverfahren sind die Geschéftspartner berechtigt, bis
zu zehn verschiedene Zins-, Preis- oder Swap-Gebote abzugeben. In
Ausnahmefillen kann das Eurosystem die Anzahl der Gebote beschrén-
ken, die von jedem Geschiftspartner abgegeben werden diirfen. Bei
jedem Gebot geben Geschiftspartner neben dem Betrag auch den jewei-
ligen Zinssatz, Preis oder Swapsatz an, zu dem sie das jeweilige Ge-
schift abschlieBen wollen. Ein Angebots-Zins- oder Swapsatz lautet auf
volle Hundertstel-Prozentpunkte. Ein Angebotspreis lautet auf volle
Tausendstel-Prozentpunkte.

4. Bei Devisenswapgeschiften iiber Zinstenderverfahren nennen die
Geschiftspartner in ihren Geboten den festbleibenden Wahrungsbetrag
und den Swapsatz, zu dem sie beabsichtigen, das Geschift abzuschlie-
Ben.

5. Bei Devisenswapgeschiften iiber Zinstenderverfahren wird der
Swapsatz den allgemeinen Marktgepflogenheiten entsprechend quotiert
und auf volle Hundertstel-Swappunkte lauten.

6.  Hinsichtlich der Emission von EZB-Schuldverschreibungen kann
die EZB beschlielen, dass die Gebote auf einen Preis anstatt auf einen
Zinssatz lauten. In einem solchen Fall werden die Preise als Prozentsatz
des Nominalbetrags bis auf drei Dezimalstellen angegeben.
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Artikel 33
Mindestbietungs- und Hochstbietungsbetriige

1.  Bei den Hauptrefinanzierungsgeschéften miissen Gebote auf einen
Mindestbetrag von 1000 000 EUR lauten. Dariiber hinaus kann in
Schritten von 100 000 EUR geboten werden. Der Mindestbietungsbetrag
gilt fiir jedes einzelne Zinsgebot.

2. Bei ladngerfristigen Refinanzierungsgeschiften setzt jede NZB ei-
nen Mindestbietungsbetrag in der Spanne von 10000 EUR bis
1 000 000 EUR fest. Uber den Mindestbietungsbetrag hinaus kann in
Schritten von 10 000 EUR geboten werden. Der Mindestbietungsbetrag
gilt fiir jedes einzelne Zinsgebot.

3. Bei Feinsteuerungsoperationen und strukturellen Operationen miis-
sen Gebote auf einen Mindestbetrag von 1 000 000 EUR lauten. Darti-
ber hinaus kann in Schritten von 100 000 EUR geboten werden. Der
Mindestbietungsbetrag gilt fiir jedes einzelne Zins-, Preis- oder Swap-
satzgebot je nach Art des jeweiligen Geschifts.

4. Die EZB kann einen Hochstbietungsbetrag festsetzen, der die bei-
tragsmifiige Obergrenze fiir Gebote von einzelnen Geschiftspartnern
darstellt, um unverhdltnismidBig hohe Gebote auszuschlieBen. Wenn
ein solcher festgesetzt wird, macht die EZB Angaben zu einem solchen
Hochstbietungsbetrag in der offentlichen Tenderankiindigung.

Artikel 34

Mindestbietungs- und Hochstbietungssiitze

1.  Bei liquiditdtszufiithrenden Zinstendern kann die EZB einen Min-
destbietungssatz festsetzen, der den niedrigsten Zinssatz darstellt, zu
dem die Geschéftspartner Gebote abgeben konnen.

2. Bei liquidititsabsorbierenden Zinstendern kann die EZB einen
Hochstbietungssatz festsetzen, der den hochsten Zinssatz darstellt, zu
dem die Geschiftspartner Gebote abgeben konnen.

Artikel 35

Bietungsfrist

1. Die Geschéftspartner kdnnen ihre Gebote jederzeit bis zum Bie-
tungsschluss zuriicknehmen.

2. Nach Ablauf der Bietungsfrist eingehende Gebote werden nicht
beriicksichtigt und als unwirksam angesehen.

3. Die Heimat-NZB entscheidet, ob ein Geschiftspartner die Bie-
tungsfrist eingehalten hat.

Artikel 36
Ablehnung von Geboten

1. Eine NZB:

a) lehnt alle Gebote eines Geschiftspartners ab, wenn der Gesamtbie-
tungsbetrag die von der EZB gegebenenfalls festgesetzten Hochst-
bietungsbetrdge iiberschreitet;

b) lehnt ein Gebot eines Geschéftspartners ab, wenn das Gebot den
Mindestbietungsbetrag unterschreitet;
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c) lehnt ein Gebot eines Geschiftspartners ab, wenn das Gebot unter
dem niedrigsten akzeptierten Zinssatz, Preis oder Swapsatz oder iiber
dem hochsten akzeptierten Zinssatz, Preis oder Swapsatz liegt.

2. Eine NZB kann Gebote ablehnen, die unvollstéindig sind oder dem
vorgegebenen Muster nicht entsprechen.

3.  Entscheidet die Heimat-NZB ein Gebot abzulehnen, so teilt sie
dem Geschiftspartner ihre Entscheidung vor der Tenderzuteilung mit.

Unterabschnitt 3

Tenderzuteilung

Artikel 37

Zuteilung bei liquiditiitszufiihrenden und liquidititsabsorbierenden
Mengentenderverfahren

1. In einem Mengentenderverfahren werden die Gebote der Ge-
schiftspartner wie folgt zugeteilt:

a) Die Gebote werden zusammengestellt.

b) Ubersteigt das Gesamtbietungsaufkommen den angestrebten Zutei-
lungsbetrag, so werden die Gebote anteilig im Verhéltnis des vor-
gesehenen Zuteilungsbetrags zum Gesamtbietungsaufkommen gemél
Tabelle 1 des Anhangs III zugeteilt.

¢) Der dem einzelnen Geschéftspartner zugeteilte Betrag wird auf den
ndchsten vollen Euro gerundet.

2. Die EZB kann beschliefen,

a) einen Mindestzuteilungsbetrag zuzuteilen, der den niedrigsten Betrag
darstellt, der jedem Bieter zugeteilt werden kann, oder

b) eine Mindestzuteilungsquote zuzuteilen, welche die prozentuale Un-
tergrenze filir die Zuteilung zum marginalen Zuteilungssatz fiir jeden
Bieter darstellt.

Artikel 38

Zuteilung bei liquidititszufiihrenden Zinstenderverfahren in Euro

1.  In einem liquidititszufiihrenden Zinstenderverfahren in Euro wer-
den die Gebote der Geschiftspartner wie folgt zugeteilt:

a) Gebote werden in absteigender Reihenfolge der Zinsgebote oder in
aufsteigender Reihenfolge der gebotenen Preise zusammengestellt.

b) Gebote mit den hdchsten Zinssétzen (dem niedrigsten Preis) werden
vorrangig zugeteilt, und nachfolgende Gebote mit niedrigeren Zins-
sdtzen (hoheren Preisgeboten) werden so lange akzeptiert, bis der fiir
die Zuteilung vorgesehene Gesamtbetrag erreicht ist.

¢) Wenn beim marginalen Zinssatz (hdchster akzeptierter Preis) der
Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden Zuteilungsbetrag
iibersteigt, wird Letzterer anteilig auf die Gebote im Verhéltnis des
verbleibenden Zuteilungsbetrags zum Gesamtbetrag der Gebote zum
marginalen Zinssatz (hochster akzeptierter Preis) gemifl Tabelle 2
des Anhangs III zugeteilt.
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d) Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf den néchsten
vollen Euro gerundet.

2. Die EZB kann beschlieBen, jedem zum Zuge kommenden Bieter
einen Mindestzuteilungsbetrag zuzuteilen.

Artikel 39

Zuteilung bei liquidititsabsorbierenden Zinstenderverfahren in
Euro

1. In einem liquidititsabsorbierenden Zinstenderverfahren in Euro,
das bei der Emission von EZB-Schuldverschreibungen und der Herein-
nahme von Termineinlagen verwendet wird, werden die Gebote der
Geschiftspartner wie folgt zugeteilt:

a) Gebote werden in aufsteigender Reihenfolge der Zinsgebote oder in
absteigender Reihenfolge der gebotenen Preise zusammengestellt.

b) Gebote mit den niedrigsten Zinssitzen (dem hochsten Preis) werden
vorrangig zugeteilt, und nachfolgende Gebote mit héheren Zinssét-
zen (niedrigeren Preisgeboten) werden so lange akzeptiert, bis der
Gesamtbetrag, der abgeschopft werden soll, erreicht ist.

¢) Wenn beim marginalen Zinssatz (niedrigster akzeptierter Preis) der
Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden Zuteilungsbetrag
iibersteigt, wird Letzterer anteilig auf die Gebote im Verhéltnis des
verbleibenden Zuteilungsbetrags zum Gesamtbetrag der Gebote zum
marginalen Zinssatz (niedrigster akzeptierter Preis) gemiB Tabelle 2
des Anhangs III zugeteilt.

d) Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf den ndchsten
vollen Euro gerundet. Bei der Emission von EZB-Schuldverschrei-
bungen wird der zugeteilte Nominalbetrag auf das néchste Vielfache
von 100 000 EUR gerundet.

2.  Die EZB kann beschlieen, jedem zum Zuge kommenden Bieter
einen Mindestzuteilungsbetrag zuzuteilen.

Artikel 40

Zuteilung von Zinstendern bei liquidititszufiihrenden Devisenswaps

1. In einem Zinstenderverfahren bei liquidititszufiihrenden Devisens-
waps werden die Gebote der Geschiftspartner wie folgt zugeteilt:

a) Gebote werden in aufsteigender Reihenfolge der gebotenen Swap-
sdtze unter Berlicksichtigung des Vorzeichens zusammengestellt.

b) Das Vorzeichen hingt vom Vorzeichen des Zinsgefilles zwischen
der Fremdwéhrung und dem Euro ab. Wenn fiir die Laufzeit des
Swapgeschifts:

i) der Fremdwihrungszinssatz hoher als der entsprechende
Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz positiv, d. h.,
der Eurokurs wird mit einem Aufschlag gegeniiber der Fremd-
wihrung notiert;

ii) der Fremdwihrungszinssatz niedriger als der entsprechende
Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz negativ, d. h.,
der Eurokurs wird mit einem Abschlag gegeniiber der Fremdwih-
rung notiert.
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¢) Die Gebote mit den niedrigsten Swapsétzen werden vorrangig zuge-
teilt, und die nachfolgenden Gebote mit héheren Swapsétzen werden
so lange akzeptiert, bis der angestrebte Zuteilungsbetrag in der fest-
gelegten Wihrung erreicht ist.

d) Wenn beim hochsten akzeptierten Swapsatz, d. h. dem marginalen
Swapsatz, der Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden Zutei-
lungsbetrag iibersteigt, wird Letzterer anteilig auf diese Gebote im
Verhiltnis des verbleibendem Zuteilungsbetrags zum Gesamtbetrag
der Gebote zum marginalen Swapsatz gemif3 Tabelle 3 des Anhangs
IIT zugeteilt.

e) Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf den ndchsten
vollen Euro gerundet.

2. Die EZB kann beschlieen, jedem zum Zuge kommenden Bieter
einen Mindestzuteilungsbetrag zuzuteilen.

Artikel 41

Zuteilung von  Zinstendern bei liquidititsabsorbierenden
Devisenswaps

1. In einem Zinstenderverfahren bei liquidititsabsorbierenden Devi-
senswaps werden die Gebote der Geschiftspartner wie folgt zugeteilt:

a) Gebote werden in absteigender Reihenfolge der gebotenen Swap-
sdtze unter Beriicksichtigung des Vorzeichens zusammengestellt.

b) Das Vorzeichen hingt vom Vorzeichen des Zinsgefilles zwischen
der Fremdwéhrung und dem Euro ab. Wenn fiir die Laufzeit des
Swapgeschifts:

i) der Fremdwahrungszinssatz hoher als der entsprechende
Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz positiv, d. h.,
der Eurokurs wird mit einem Aufschlag gegeniiber der Fremd-
wihrung notiert;

ii) der Fremdwihrungszinssatz niedriger als der entsprechende
Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz negativ, d. h.,
der Eurokurs wird mit einem Abschlag gegeniiber der Fremdwih-
rung notiert.

¢) Gebote mit den hochsten Swapsdtzen werden vorrangig zugeteilt,
und die nachfolgenden Gebote mit niedrigeren Swapsdtzen werden
so lange akzeptiert, bis:

i) der Gesamtbetrag in der festgelegten Wéhrung, der absorbiert
werden soll, erreicht ist, und
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il) beim niedrigsten akzeptierten Swapsatz, d. h. dem marginalen
Swapsatz, der Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden
Zuteilungsbetrag iibersteigt.

d) Der verbleibende Zuteilungsbetrag wird anteilig auf diese Gebote im
Verhiltnis des verbleibenden Zuteilungsbetrags zum Gesamtbetrag
der Gebote zum marginalen Swapsatz gemil3 Tabelle 3 des Anhangs
IIT zugeteilt. Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf
den nichsten vollen Euro gerundet.

2. Die EZB kann beschlieen, jedem zum Zuge kommenden Bieter
einen Mindestzuteilungsbetrag zuzuteilen.

Artikel 42

Art des Tenders fiir Zinstenderverfahren

Bei Zinstenderverfahren kann das Eurosystem die Zuteilung entweder
zu einem einheitlichen Satz (holldndisches Zuteilungsverfahren) oder zu
mehreren Sétzen (amerikanisches Zuteilungsverfahren) vornehmen.

Unterabschnitt 4

Bekanntmachung der Tenderergebnisse

Artikel 43

Bekanntmachung der Tenderergebnisse

VY M4
1. Die EZB gibt ihre Zuteilungsentscheidung hinsichtlich der Zutei-
lungsergebnisse offentlich bekannt. Dariiber hinaus kénnen die NZBen
die Zuteilungsentscheidung der EZB offentlich und direkt gegeniiber

Geschiftspartnern bekannt geben, wenn dies notwendig erscheint.

2. Die Angaben, die in der 6ffentlichen Bekanntgabe hinsichtlich der
Tenderergebnisse enthalten sein miissen, sind in Anhang IV festgelegt.

3. Enthilt eine Zuteilungsentscheidung Fehler beziiglich der Angaben
in der in Absatz 1 genannten Offentlichen Bekanntgabe der Tender-
ergebnisse, kann die EZB die ihr angemessen erscheinenden Mafinah-
men zur Berichtigung der fehlerhaften Angaben ergreifen.
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4. Nach der offentlichen Bekanntgabe der in Absatz 1 genannten
Zuteilungsentscheidung der EZB iiber die Zuteilungsergebnisse bestiti-
gen die NZBen den Geschéftspartnern ihre Zuteilung direkt, wobei jeder
Geschiftspartner eine individuelle und definitive Bestétigung iiber sei-
nen Erfolg im Tenderverfahren und den konkreten Zuteilungsbetrag
erhélt.

VYMil1

KAPITEL 2

Abwicklungsverfahren fiir geldpolitische Geschiifte des Eurosystems

Artikel 49

Ubersicht iiber Abwicklungsverfahren

vYMi13
" 1. Die Zahlungsauftrige im Zusammenhang mit der Teilnahme an
Offenmarktgeschiften oder der Inanspruchnahme der stindigen Faziliti-
ten werden iiber die Konten der Geschiftspartner bei den NZBen oder
iiber ihre Konten bei einem anderen an TARGET teilnehmenden Kredit-
institut abgewickelt.

2.  Die Zahlungsauftrige im Zusammenhang mit der Teilnahme an
liquiditétszufiihrenden Offenmarktgeschéften oder der Inanspruchnahme
der Spitzenrefinanzierungsfazilitit werden erst bei oder nach der end-
giiltigen Ubertragung der notenbankfihigen Sicherheiten durchgefiihrt.
Zu diesem Zweck

a) hinterlegen Geschéftspartner die notenbankfdhigen Sicherheiten im
Voraus bei einer NZB, oder

b) schaffen Geschiftspartner die notenbankféhigen Sicherheiten auf Ba-
sis von ,,Lieferung gegen Zahlung™ bei einer NZB an.

Artikel 50

Abwicklung von Offenmarktgeschiiften

1. Das Eurosystem bemiiht sich, Transaktionen im Zusammenhang
mit seinen Offenmarktgeschéften in allen Mitgliedstaaten, deren Wéh-
rung der Euro ist, mit sdmtlichen Geschéftspartnern, die ausreichende
Sicherheiten gestellt haben, gleichzeitig abzuwickeln. Aufgrund verfah-
renstechnischer Einschriankungen und technischer Merkmale (z. B. der
Wertpapierabwicklungssysteme) konnen allerdings die zeitlichen Ab-
laufe am Abwicklungstag von Offenmarktgeschiften innerhalb der Mit-
gliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist, voneinander abweichen.
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2. Die voraussichtlichen Abwicklungstage sind in Tabelle 8
zusammengefasst.

Tabelle 8

Voraussichtliche Abwicklungstage bei Offenmarktgeschiften des Eurosystems (¥)

Abwicklungstag bei Offenmarkt-
geschiften

im Rahmen von Standardtender-
verfahren

»M11 Abwicklungstag bei Offen-
marktgeschiften im Rahmen von
Schnelltenderverfahren <«

Geldpolitisches Instrument

Befristete Transaktionen T+1 T

Endgiiltige Kéufe bzw. Ver- | Gemil den Marktgepflogenheiten fiir die notenbankféhigen
kéufe Sicherheiten

Emission von EZB-Schuldver- T+2 —
schreibungen

Devisenswapgeschifte T, T+ 1 oder T+ 2

Hereinnahme von Terminein- T
lagen

(*) Gezéhlt werden nur Eurosystem-Geschiftstage. T bezieht sich auf den Abschlusstag.

Artikel 51
Abwicklung der als Standardtender durchgefiihrten Offenmarktgeschéfte

1. Das Eurosystem bemiiht sich, als Standardtender durchgefiihrte
Offenmarktgeschidfte am ersten Tag nach dem Abschlusstag abzuwi-
ckeln, an dem P»M13 TARGET « und alle entsprechenden Wert-
papierabwicklungssysteme gedffnet sind.

2. Die Abwicklungstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte und
die regelmdBigen ldngerfristigen Refinanzierungsgeschifte werden im
Voraus im unverbindlichen Kalender fiir die reguldren Tenderoperatio-
nen des Eurosystems festgelegt. Falls die normalen Abwicklungstage
mit Bankfeiertagen zusammenfallen, kann die EZB andere Abwick-
lungstage, mit der Moglichkeit einer gleichtidgigen Abwicklung, fest-
legen. Das Eurosystem bemiiht sich sicherzustellen, dass der Zeitpunkt
der Abwicklung der Hauptrefinanzierungsgeschéfte und der regelméafi-
gen ldngerfristigen Refinanzierungsgeschifte mit dem Zeitpunkt der
Riickzahlung einer fritheren Operation mit entsprechender Laufzeit iden-
tisch ist.

3. Die Emission von EZB-Schuldverschreibungen wird am zweiten
Tag nach dem Abschlusstag abgewickelt, an dem »M13 TARGET «
und alle entsprechenden Wertpapierabwicklungssysteme gedffnet sind.

Y M1l
Artikel 52

Abwicklung der als Schnelltender oder bilaterale Geschiifte
durchgefiihrten Offenmarktgeschifte

1.  Das Eurosystem bemiiht sich, als Schnelltender durchgefiihrte Of-
fenmarktgeschifte am Abschlusstag abzuwickeln. Andere Abwicklungs-
tage konnen festgelegt werden, insbesondere bei endgiiltigen Kéufen
bzw. Verkdufen sowie bei Devisenswapgeschiften.
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VM1l

2. Mittels endgiiltiger Kdufe bzw. Verkdufe sowie bilateraler Ge-
schifte durchgefiihrte Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Ope-
rationen werden dezentral liber die NZBen abgewickelt.

Artikel 53

Weitere Einzelheiten zu den Abwicklungs- und Tagesabschlussverfahren

1. Unbeschadet der Anforderungen, die sich aus diesem Kapitel er-
geben, konnen zusitzliche Einzelheiten zur Abwicklung in den von den
NZBen oder der EZB angewandten vertraglichen oder 6ffentlich-recht-
lichen Regelungen fiir das jeweilige geldpolitische Instrument festgelegt
werden.

2. Die Tagesabschlussverfahren sind in der Dokumentation zum
»M13 TARGET <«-Rahmenwerk ndher bestimmt.

Artikel 54
Haltung von Mindestreserven und Uberschussreserven

Mt
1. GemilB Artikel 3 Absatz 1 Buchstaben b und c¢ der Verord-
nung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) konnen die Zahlungsverkehrskonten
eines Geschiftspartners bei einer NZB als Mindestreservekonten ver-
wendet werden. Reserveguthaben auf Zahlungsverkehrskonten konnen
wihrend des Tages fiir Zahlungsverkehrszwecke verwendet werden. Als
tagliches Reserveguthaben eines Geschiftspartners gilt die Summe der
Tagesendguthaben auf seinen Mindestreservekonten. Im Sinne dieses
Artikels hat der Begriff ,,Mindestreservekonten® die gleiche Bedeutung
wie in der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1).

2. Reserveguthaben, die das Mindestreserve-Soll gemdll der Verord-
nung (EG) Nr. 2531/98 und der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
erfiillen, werden gemdf der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) verzinst.

3. Reserveguthaben, die liber die in Absatz 2 genannten Mindest-
reserven hinausgehen, werden gemi3 dem Beschluss (EU) 2019/1743
der Europdischen Zentralbank (EZB/2019/31) (1) verzinst.

TEIL 3
ZUGELASSENE GESCHAFTSPARTNER

Artikel 55

Zulassungskriterien fiir die Teilnahme an geldpolitischen
Geschiiften des Eurosystems

Vorbehaltlich Artikel 57 ldsst das Eurosystem nur Institute an seinen geld-
politischen Geschéften teilnehmen, welche die folgenden Kiriterien erfiillen:

YMil
" a) Die Institute sind in das Mindestreservesystem des Eurosystems ge-
maf} Artikel 19.1 der ESZB-Satzung einbezogen und sind nicht von
ihren Verpflichtungen im Rahmen des Mindestreservesystems des
Eurosystems gemaf3 der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 und der Ver-
ordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) befreit.

(") Beschluss (EU) 2019/1743 der Europdischen Zentralbank vom 15. Oktober
2019 iiber die Verzinsung von Uberschussreserven und bestimmten Einlagen
(EZB/2019/31) (ABL L 267 vom 21.10.2019, S. 12).
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b) Sie erfiillen eine der nachstehenden Bedingungen:

i) Sie unterliegen zumindest einer Form der auf Unions- bzw.
EWR-Ebene harmonisierten Aufsicht durch die zustéindigen Be-
horden gemdl der Richtlinie 2013/36/EU  und der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013.

ii) Sie sind Kreditinstitute in 6ffentlichem Eigentum im Sinne von
Artikel 123 Absatz 2 des Vertrags, die einer Aufsicht unterlie-
gen, die einen mit der Aufsicht durch die zustdndigen Behorden
gemdl der Richtlinie 2013/36/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 vergleichbaren Standard aufweist.

iii) Sie unterliegen einer nichtharmonisierten Aufsicht durch die zu-
stindigen Behorden, die einen mit der harmonisierten
Unions-/EWR-Aufsicht durch die zustdndigen Behorden gemif
der Richtlinie 2013/36/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 vergleichbaren Standard aufweist, z. B. Institute
mit Sitz auBerhalb des EWR, deren Niederlassungen in den Mit-
gliedstaaten, deren Wihrung der Euro ist, ansdssig sind. Im Re-
gelfall gilt bei der Beurteilung der Zuldssigkeit eines Instituts zur
Teilnahme an geldpolitischen Geschéften des Eurosystems der
Standard einer nichtharmonisierten Aufsicht als dem Standard
der harmonisierten Unions-/EWR-Aufsicht durch die zustéindigen
Behorden gemdf der Richtlinie 2013/36/EU und der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 vergleichbar, wenn die vom
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht verabschiedeten maBgeb-
lichen Basel-IlI-Standards im Aufsichtsregime des jeweiligen
Rechtssystems als umgesetzt angesehen werden kdnnen.

c¢) Es handelt sich um finanziell solide Institute im Sinne von Artikel 55a.

d) Die Institute erfiillen sdmtliche operativen Kriterien, die in den ver-
traglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der betreffenden
Heimat-NZB oder der EZB fiir die betreffenden Instrumente oder
Geschifte festgelegt sind.

Artikel 55a

Beurteilung der finanziellen Soliditit von Instituten

1. Bei der Beurteilung der finanziellen Soliditdt einzelner Institute fiir
die Zwecke dieses Artikels kann das Eurosystem folgende aufsichtlichen
Angaben beriicksichtigen:

a) vierteljahrliche Daten {iber Kapital-, Verschuldungs- und Liquiditts-
quoten, die nach Mafligabe der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in
Erfillung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen auf Einzel- bzw.
konsolidierter Basis gemeldet werden, oder

b) gegebenenfalls aufsichtliche Angaben, die einen vergleichbaren Stan-
dard wie die Daten gemi3 Buchstabe a aufweisen.

2. Stellt die fir das Institut zustindige Aufsichtsbehorde der
Heimat-NZB des Instituts und der EZB solche aufsichtlichen Angaben
nicht zur Verfligung, kann entweder die Heimat-NZB oder die EZB das
Institut zur Vorlage dieser Angaben auffordern. Stellt ein Institut diese
Angaben unmittelbar zur Verfligung, legt es aulerdem eine von der
betreffenden Aufsichtsbehdrde durchgefiihrte Bewertung der Angaben
vor. Dariiber hinaus kann eine zusétzliche Bescheinigung eines externen
Rechnungspriifers verlangt werden.

3. Im Fall von Zweigstellen beziehen sich die nach Absatz 1 gemel-
deten Daten auf das Institut, dem die Zweigstelle angehort.
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4.  Bei der Beurteilung der finanziellen Soliditdt von Instituten, die
eine Sachrekapitalisierung durch 6ffentliche Schuldtitel erfahren haben,
kann das Eurosystem die Methoden und die Funktion dieser Sachreka-
pitalisierung, einschlieBlich Art und Liquiditdt dieser Schuldtitel und
Marktzugang des Emittenten der Titel, bei der Erreichung der gemif
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 gemeldeten Kapitalquoten beriick-
sichtigen.

YMil
5. Eine Abwicklungsgesellschaft ist nicht zu geldpolitischen Geschaf-
ten des Eurosystems zugelassen.

Artikel 56

Zugang zu den iiber Standardtenderverfahren durchgefiihrten
Offenmarktgeschéften und zu den stindigen Fazilititen

1.  Institute, welche die Zulassungskriterien gemifl Artikel 55 erfiil-
len, haben Zugang zu den folgenden geldpolitischen Geschiften des
Eurosystems:

a) den stdndigen Fazilitdten,

b) den iiber Standardtenderverfahren durchgefiihrten Offenmarkt-
geschiften.

2. Der Zugang zu den stidndigen Fazilitdten oder den iiber Standard-
tenderverfahren durchgefiihrten Offenmarktgeschiften wird Instituten
gewihrt, die die Zulassungsbedingungen gemill Artikel 55 iber die
NCB ihres Herkunftsstaats erfiillen.

3. Wenn ein Institut, das die Zulassungskriterien gemaf3 Artikel 55
erfiillt, Niederlassungen — z. B. seine Hauptverwaltung oder Zweig-
stellen — in mehr als einem Mitgliedstaat unterhdlt, dessen Wahrung
der Euro ist, kann jede Niederlassung, die die Zulassungskriterien ge-
mal Artikel 55 erfiillt, iiber ihre Heimat-NZB die stindigen Fazilitdten
in Anspruch nehmen oder an den als Standardtender durchgefiihrten
Offenmarktgeschiften teilnehmen.

4.  Die Gebote fiir Offenmarktgeschifte, die liber Standardtenderver-
fahren durchgefiihrt werden, und fiir die Inanspruchnahme der stdndigen
Fazilitidten werden in jedem Mitgliedstaat, dessen Wéahrung der Euro ist,
von nur einer Niederlassung eingereicht, und zwar entweder der Haupt-
verwaltung oder einer dafiir ausgewdhlten Zweigstelle.
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Artikel 57

VY Mil
Auswahl von Geschiftspartnern fiir den Zugang zu Offenmarktgeschiften,
die iiber Schnelltenderverfahren durchgefiihrt werden

1.  Bei Offenmarktgeschéften, die als Schnelltender durchgefiihrt wer-
den, werden die Geschiftspartner gemdll den Absdtzen 2 und 3 aus-
gewihlt.

2. Bei strukturellen Operationen, die durch endgiiltige Kaufe bzw.
Verkdufe im Wege von Schnelltenderverfahren durchgefiihrt werden,
gelten die in Absatz 3 Buchstabe b festgelegten Auswahlkriterien.

3.  Bei Feinsteuerungsoperationen, die als Schnelltender durchgefiihrt
werden, werden die Geschiftspartner wie folgt ausgewéhlt:

a) Bei Feinsteuerungsoperationen, die durch Devisenswaps aus geld-
politischen Griinden durchgefiihrt werden, und zwar im Wege von
Schnelltenderverfahren, ist der Kreis der Geschéftspartner derselbe
wie der Kreis der Institute, die als Geschiftspartner fiir Devisen-
marktinterventionen des Eurosystems ausgewidhlt wurden und in
den Mitgliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist, niedergelassen
sind. Bei Devisenswaps aus geldpolitischen Griinden, die im Wege
von Schnelltenderverfahren durchgefiihrt werden, miissen die Ge-
schiftspartner die in Artikel 55 festgelegten Kriterien nicht erfiillen.
Den Auswahlkriterien fiir Geschéftspartner, die an Devisenmarkt-
interventionen des Eurosystems teilnehmen, liegen das Vorsichtsprin-
zip und das Effizienzprinzip zugrunde, wie in Anhang V dargelegt.
Die NZBen kénnen zur Uberwachung von Kreditrisiken gegeniiber
bestimmten Geschéftspartnern, die an geldpolitisch motivierten De-
visenswapgeschiften teilnehmen, Limit-Systeme verwenden.

b) Bei Feinsteuerungsoperationen, die durch befristete Transaktionen
oder durch die Hereinnahme von Termineinlagen {iber Schnelltender-
verfahren durchgefiihrt werden, wihlt jede NZB fiir ein bestimmtes
Geschift eine bestimmte Anzahl von Geschéftspartnern aus dem
Kreis der Institute aus, die die in Artikel 55 festgelegten Zulassungs-
kriterien erfiillen und in ihrem Mitgliedstaat, dessen Wéhrung der
Euro ist, niedergelassen sind. Die Auswahl beruht in erster Linie auf
der Geldmarktaktivitit des betreffenden Instituts. Weitere Auswahl-
kriterien, die von den NZBen herangezogen werden koénnen, sind
beispielsweise die Leistungsfdhigkeit der Handelsabteilung und sein
Bietungspotenzial.

5. Unbeschadet der Absitze 1 bis 3 konnen im Wege von Schnell-
tenderverfahren durchgefiihrte Offenmarktgeschifte auch mit einem
breiteren Kreis von Geschéftspartnern als den in den Absédtzen 2 und 3
genannten durchgefiihrt werden, wenn der EZB-Rat dies beschlief3t.
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TEIL 4
NOTENBANKFAHIGE SICHERHEITEN

TITEL 1
ALLGEMEINE GRUNDSATZE

Artikel 58

Notenbankfihige Sicherheiten und anerkannte, fiir Kreditgeschifte
des Eurosystems zu verwendende Besicherungsformen

1. Das Eurosystem wendet einen einheitlichen Rahmen fiir noten-
bankfdhige Sicherheiten an, der fiir sdmtliche Kreditgeschéfte des Euro-
systems gilt, wie in dieser Leitlinie dargelegt.

vYMi13

2. Die Teilnahme an den Kreditgeschiften des Eurosystems setzt
voraus, dass die Geschiftspartner dem Eurosystem Sicherheiten zur Ver-
fiigung stellen, die fiir solche Geschifte zugelassen sind. Da die Kredit-
geschifte des Eurosystems Innertageskredite umfassen, miissen die fiir
Innertageskredite zur Verfligung gestellten Sicherheiten auch die in die-
ser Leitlinie festgelegten Zulassungskriterien erfiillen, wie in der Leit-
linie (EU) 2022/912 (EZB/2022/8) dargelegt.

3.  Die Geschéftspartner stellen Sicherheiten durch:

a) die Ubertragung des Eigentums, und zwar rechtlich in Form der
Riickkaufsvereinbarung; oder

b) die Bestellung eines Sicherungsrechts, d. h. ein Pfand, eine Abtre-
tung oder ein sonstiges umfassendes Sicherungsrecht, und zwar
rechtlich in Form eines besicherten Kredits,

in jedem dieser Fdlle gemdB3 den nationalen vertraglichen oder 6ffent-
lich-rechtlichen Regelungen, die von der Heimat-NZB festgelegt und
dokumentiert wurden.

4.  Sofern die Geschiftspartner notenbankféhige Sicherheiten zur Be-
sicherung stellen, kann die Heimat-NZB verlangen, dass — je nachdem,
welches Sicherheitenverwaltungssystem sie verwendet — die noten-
bankfdhigen Sicherheiten nach dem Kennzeichnungsverfahren oder
nach den Pfandpoolverfahren hereingenommen werden.

5. Im Hinblick auf die Qualitéit der Sicherheiten und ihre Eignung fiir
die einzelnen Kreditgeschifte des Eurosystems wird zwischen markt-
fdhigen und nicht marktfahigen Sicherheiten nicht unterschieden.

6.  Unbeschadet der Verpflichtung gemaB Absatz 2, wonach die Ge-
schiftspartner dem Eurosystem Sicherheiten zur Verfiigung stellen, die
als Sicherheiten zugelassen sind, kann das Eurosystem Geschiftspartner
auf Anfrage beraten beziiglich der Notenbankfdhigkeit marktfahiger Si-
cherheiten, sofern diese bereits emittiert wurden, oder beziiglich der
Notenbankfdhigkeit nicht marktfdhiger Sicherheiten, sofern deren Hin-
terlegung bereits beantragt wurde. Vor Eintritt der genannten Ereignisse
ist eine Beratung durch das Eurosystem nicht vorgesehen.
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Artikel 59

Allgemeine Merkmale des Rahmenwerks fiir Bonititsbeurteilungen
im Eurosystem

1.  Eines der Zulassungskriterien besteht darin, dass die Sicherheiten
den hohen Bonitédtsanforderungen geniigen miissen, die im Rahmenwerk
fiir Bonitétsbeurteilungen im Eurosystem (Eurosystem credit assessment

framework — ECAF) aufgefiihrt sind.

2. Im ECAF sind die Verfahren, Regeln und Methoden festgelegt,
die gewdhrleisten, dass das Kriterium der hohen Bonitdtsanforderungen
des Eurosystems fiir notenbankfahigen Sicherheiten gewahrt wird und
die notenbankfdhigen Sicherheiten die Bonititsanforderungen erfiillen,
die vom Eurosystem festgelegt wurden.

3.  Fiir die Zwecke des ECAF legt das Eurosystem die Bonitétsanfor-
derungen in Form von Bonitétsstufen fest, indem es Schwellenwerte fiir
die Ausfallwahrscheinlichkeit (probability of default — PD) iber einen
Zeithorizont von einem Jahr vorsieht.

a) Das Eurosystem betrachtet eine maximale Ausfallwahrscheinlichkeit
von 0,10 % lber einen Zeithorizont von einem Jahr — vorbehaltlich
einer regelmiBigen Uberpriifung des Wertes — als Aquivalent zu
einer Bonititsanforderung der Bonitdtsstufe 2 und eine maximale
Ausfallwahrscheinlichkeit von 0,40 % {iber einen Zeithorizont von
einem Jahr — vorbehaltlich einer regelmiBigen Uberpriifung des
Wertes — als Aquivalent zu einer Bonititsanforderung der Bonitits-
stufe 3.

b) Alle fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems zugelassenen Sicherheiten
erfiillen eine Bonitdtsanforderung, die mindestens der Bonitétsstufe 3
entspricht. Zusitzliche Bonitdtsanforderungen fiir bestimmte Sicher-
heiten werden vom Eurosystem gemdB Teil 4 Titel II und III
angewandt.

4.  Das Eurosystem veroffentlicht Informationen iiber Bonitétsstufen
auf der EZB-Website in Form der harmonisierten Ratingskala des Euro-
systems, einschlieBlich der Eingliederung der von externen Ratingagen-
turen (ECAIs) zur Verfiigung gestellten Bonitdtsbeurteilungen in die
Bonitétsstufen.

5. Bei der Beurteilung der Bonitdtsanforderungen stiitzt sich das Eu-
rosystem auf Informationen, die von Bonitétsbeurteilungssystemen aus
einer der drei Quellen gemif Teil 4 Titel V stammen.

6. Als Teil seiner Bonititsbeurteilung einer bestimmten Sicherheit
kann das Eurosystem institutionellen Kriterien und Merkmalen Rech-
nung tragen, die einen dhnlichen Gldubigerschutz gewihrleisten (zum
Beispiel Garantien). Das Eurosystem behdlt sich das Recht vor, dariiber
zu entscheiden, ob eine Emission bzw. ein Emittent, Schuldner oder
Garant die Bonitétsanforderungen des Eurosystems auf Basis der Infor-
mationen erfiillt, die das Eurosystem zur Gewéhrleistung einer angemes-
senen Risikoabsicherung des Eurosystems als relevant erachtet.

7.  Die Abgrenzung der Begriffsbestimmung des ,,Ausfallereignisses®
im ECAF beruht auf der in der Richtlinie 2013/36/EU und der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Definition.
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TITEL II

ZULASSUNGSKRITERIEN UND BONITATSANFORDERUNGEN FUR
MARKTFAHIGE SICHERHEITEN>

KAPITEL 1

Zulassungskriterien fiir marktfihige Sicherheiten

Artikel 60

Zulassungskriterien fiir alle Arten von marktfihigen Sicherheiten

Voraussetzung fiir die Zulassung als Sicherheit fiir Kreditgeschéfte des
Eurosystems ist, dass es sich bei marktfdhigen Sicherheiten um Schuld-
titel handelt, die die in Abschnitt 1 festgelegten Zulassungskriterien
erfiillen; eine Ausnahme gilt fiir bestimmte besondere Arten von markt-
fahigen Sicherheiten, wie in Abschnitt 2 festgelegt.

Artikel 61

Verzeichnis notenbankfihiger marktfihiger Sicherheiten wund
Meldevorschriften

1. Die EZB veroffentlicht ein aktualisiertes Verzeichnis notenbankféhiger
marktféhiger Sicherheiten auf ihrer Website im Einklang mit der auf ihrer Web-
site aufgefiihrten Methodik und aktualisiert das Verzeichnis an jedem Tag, an
dem das »M13 TARGET «-System betriebsbereit ist. Marktfahige Sicherhei-
ten, die in das Verzeichnis notenbankféhiger marktfahiger Sicherheiten auf-
genommen wurden, werden mit ihrer Verdffentlichung im Verzeichnis fiir Kredit-
geschifte des Eurosystems zugelassen. Abweichend von dieser Regel kann das
Eurosystem im besonderen Fall von Schuldtiteln mit gleichtéigiger Abwicklung
eine Zulassung ab dem Emissionsdatum gewahren. Sicherheiten, die nach Arti-
kel 87 Absatz 3 beurteilt werden, werden nicht in diesem Verzeichnis der noten-
bankféhigen marktfihigen Sicherheiten verdffentlicht. »M9 Diese Sicherheiten
sind nur bis zu dem Datum notenbankféhig, an dem das Sicherheitenmanage-
mentsystem des Eurosystems (Eurosystem Collateral Management System —
ECMS) in Betrieb geht (,,Tag der Inbetricbnahme*). <

2. In der Regel handelt es sich bei der NZB, die der EZB eine
bestimmte marktfdhige Sicherheit meldet, um die NZB des Landes, in
dem die marktfdhige Sicherheit zum Handel zugelassen ist.

Abschnitt 1

Allgemeine Zulassungskriterien fiir marktfihige
Sicherheiten

Artikel 62
Kapitalbetrag marktfihiger Sicherheiten

1.  Um notenbankfdhig zu sein, miissen Schuldtitel bis zu ihrer end-
giiltigen Riickzahlung:

a) auf einen festen Kapitalbetrag lauten, dessen Riickzahlung nicht an
Bedingungen gekniipft ist; oder

b) auf einen Kapitalbetrag, dessen Riickzahlung nicht an Bedingungen
gekniipft ist, der pauschal nur an einen Inflationsindex im
Euro-Wiéhrungsgebiet zu einem bestimmten Zeitpunkt gebunden
ist, der keine andere komplexe Gestaltung aufweist.

2. Schuldtitel mit einem Kapitalbetrag, der zu einem bestimmten Zeitpunkt
nur an einen Inflationsindex im Euro-Wéahrungsgebiet gebunden ist, werden
auch zugelassen, sofern die Verzinsungsart wie in Artikel 63 Absatz 1 Buch-
stabe b Ziffer i vierter Gedankenstrich definiert und an denselben Inflations-
index im Euro-Wéhrungsgebiet gebunden ist.
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3. Sicherheiten, die Optionsscheine oder dhnliche Rechte beinhalten,
sind nicht notenbankfdhig.

Artikel 63

Zulissige Kuponstrukturen fiir marktfihige Sicherheiten

1.  Um notenbankfdhig zu sein, miissen Schuldtitel bis zu ihrer end-
giiltigen Riickzahlung eine der folgenden Kuponstrukturen aufweisen:

a) fest verzinst, abgezinst oder mehrstufig verzinst, wobei Zinstermine
und -betrdge im Voraus ausgewiesen sind;

b) variabel verzinst mit der folgenden Ausgestaltung: Zinssatz = (Refe-
renzzinssatz * 1) £ x, mit f < Zinssatz < ¢, wobei:
Ml
i) der Referenzzinssatz zu einem bestimmten Zeitpunkt nur einer
aus der nachstehenden Liste ist:
vmi13
— ein Euro-Geldmarktsatz, dessen Verwendung in der Union nach
der Verordnung (EU) 2016/1011 des Européischen Parlaments und
des Rates (') gestattet ist, z. B. die Euro Short-Term Rate
(EURSTR) (einschlieBlich EURSTR Zinssitze mit Aufzinsung
oder durchschnittliche tigliche EURSTR), Euribor oder vergleich-
bare Indizes; fiir den ersten bzw. letzten Kupon kann der Refe-
renzzinssatz eine lineare Interpolation zwischen zwei Laufzeiten
des gleichen Euro-Geldmarktsatzes sein, z. B. eine lineare Inter-
polation zwischen zwei verschiedenen Laufzeiten des Euribor;
Ml
— ein Constant-Maturity-Swapsatz, z. B. CMS, EIISDA, EUSA,;
— die Rendite einer Staatsanleihe oder eines Index von mehre-
ren Staatsanleihen im Euro-Wéhrungsgebiet mit einer Lauf-
zeit von hochstens einem Jahr;

— ein Inflationsindex im Euro-Wahrungsgebiet;

ii) f (Untergrenze — floor), ¢ (Obergrenze — ceiling), 1 (Leverage-/De-
leverage-Faktor) und x (Marge), falls vorhanden, Werte sind, die bei
Emission vordefiniert sind oder sich im Laufe der Zeit nur im Ein-
klang mit einem bei Emission vordefinierten Verlauf éndern konnen,
wobei | wihrend der gesamten Laufzeit der Sicherheit grofer als null
ist. Bei variabler Verzinsung mit einem an den Inflationsindex gekop-
pelten Referenzzinssatz betréigt | eins; oder
\QVIE]
¢) mehrstufig oder variabel verzinst, wobei die Stufen an Nachhaltig-
keitsperformanceziele gebunden sind, vorausgesetzt

i) die Einhaltung der Nachhaltigkeitsperformanceziele durch den
Emittenten oder ein Unternehmen, das derselben Emittenten-
gruppe von an Nachhaltigkeitsziele gebundenen Anleihen ange-
hort, wird von einem unabhdngigen Dritten geméfl den Bedin-
gungen des Schuldtitels tiberpriift, und

ii) das fiir den Aufschlag auf die Verzinsung mafBigebliche Ereignis
bzw. die damit verbundene Aufschlagszahlung wurden vom Emit-
tenten oder auf anderem Wege nicht ausgeschlossen oder es kam
zu keiner Nichtanwendung durch den Emittenten.

\Ai
2. Eine Kuponstruktur, die die Anforderungen des Absatzes 1 nicht erfiillt,
ist nicht notenbankféhig; dies gilt auch dann, wenn nur ein Teil der Kupon-

struktur, wie z. B. ein Aufschlag, diese Anforderungen nicht erfiillt.

(") Verordnung (EU) 2016/1011 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 8. Juni 2016 iiber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkon-
trakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines In-
vestmentfonds verwendet werden, und zur Anderung der Richt-
linien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
(ABL. L 171 vom 29.6.2016, S. 1).
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3. Fiir die Zwecke dieses Artikels beruht die Beurteilung der Kupon-
struktur, sofern die Verzinsung mehrstufig — entweder fest oder varia-
bel — ist, auf der gesamten Laufzeit der Sicherheit mit einer sowohl
vorwdrts als auch riickwérts gerichteten Perspektive.

4.  Zuldssige Kuponstrukturen sind nicht mit Wahlmdglichkeiten der
Emittenten verbunden, d. h. von einer Entscheidung des Emittenten
abhiingige Anderungen der festgelegten Kuponstruktur sind wihrend
der Laufzeit der Sicherheit sowohl aus einer vorwirts als auch aus einer
riickwirts gerichteten Perspektive nicht gestattet.
VM3

5. Abweichend von Absatz 4 verliert die Kuponstruktur bei einer
mehrstufigen oder variablen Verzinsung, die an Nachhaltigkeitsperfor-
manceziele gebunden ist, nicht allein dadurch ihre Notenbankfahigkeit,
dass der Emittent das Recht hat, das fiir den Aufschlag auf die Ver-
zinsung malgebliche Ereignis bzw. die damit verbundene Aufschlags-
zahlung auszuschliefen oder nicht zur Anwendung zu bringen.

Artikel 64
Nichtnachrangigkeit in Bezug auf marktfihige Sicherheiten

Aus den notenbankfdhigen Schuldtiteln ergeben sich keine Anspriiche
auf den Kapitalbetrag und/oder die Zinsen, die den Anspriichen der
Inhaber anderer von diesen Emittenten begebener Schuldtitel unterge-
ordnet sind.

Artikel 64a

Marktfihige Sicherheiten aufier Asset-Backed Securities und
gedeckte Schuldverschreibungen

1. Um notenbankfdhig zu sein, miissen marktfdhige Sicherheiten —
auBler Asset-Backed Securities, gesetzlich geregelte gedeckte Schuldver-
schreibungen und Multi-cédulas — unbesicherte Verpflichtungen so-
wohl des Emittenten als auch des Garanten sein. Bei marktfdhigen
Sicherheiten mit mehr als einem Emittenten oder mit mehr als einem
Garanten gilt die Anforderung dieses Absatzes fiir jeden Emittenten und
jeden Garanten.

2. Marktfahige Sicherheiten, die besichert sind und vor dem 1. Januar
2021 notenbankfdhig waren, aber die Anforderungen an die Notenbank-
fahigkeit gemif diesem Artikel nicht erfiillen, bleiben bis zum 1. Januar
2026 notenbankfahig, wenn sie alle anderen Kriterien fiir die Noten-
bankfahigkeit marktfahiger Sicherheiten erfiillen. Abweichend von Satz
1 dieses Absatzes sind gedeckte Schuldverschreibungen, die weder ge-
setzlich geregelte gedeckte Schuldverschreibungen noch Multi-cédulas
sind, ab dem 1. Januar 2021 nicht mehr notenbankfahig.

Artikel 65

Emissionswihrung marktfihiger Sicherheiten

Um notenbankfzhig zu sein, miissen Schuldtitel auf Euro oder auf eine
der fritheren Wahrungen der Mitgliedstaaten lauten, deren Wahrung der
Euro ist.

Artikel 66

Emissionsort marktfihiger Sicherheiten

1. Vorbehaltlich Absatz 2 miissen Schuldtitel als Voraussetzung fiir
die Notenbankfdhigkeit bei einer Zentralbank oder einem zugelassenen
Wertpapierabwicklungssystem im EWR begeben werden.
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2. Bei Schuldtiteln, die von nichtfinanziellen Unternehmen begeben
oder garantiert wurden und fiir die keine Bonitdtsbeurteilung der Emis-
sion, des Emittenten oder des Garanten von einem zugelassenen
ECAI-System zur Verfiigung gestellt wurde, muss der Emissionsort
im Euro-Wéhrungsgebiet liegen.

3. Internationale Schuldtitel, die iiber die internationalen Zentralver-
wahrer (ICSDs) begeben wurden, haben die folgenden jeweils anzuwen-
denden Kriterien zu erfiillen.

a) Internationale Schuldtitel in Form von Global-Inhaberschuldver-
schreibungen werden als Neue Globalurkunden (New Global Note —
NGN) begeben und bei einem Wertpapierverwahrer (Common Safe-
keeper) hinterlegt, der entweder ein internationaler Zentralverwahrer
oder ein Zentralverwahrer ist und als solcher ein zugelassenes Wert-
papierabwicklungssystem betreibt. Dies gilt nicht fiir internationale
Schuldtitel in Form von Global-Inhaberschuldverschreibungen, die
vor dem 1. Januar 2007 als Klassische Globalurkunde (Classical
Global Note) begeben wurden, sowie fiir Aufstockungen solcher
Urkunden, die unabhéngig vom Datum der Aufstockungunter dersel-
ben ISIN begeben wurden.

b) Internationale Schuldtitel in Form von Global-Namensschuldver-
schreibungen werden im Rahmen der neuen Wertpapierverwahrstruk-
tur fir internationale Schuldtitel begeben. Dies gilt abweichend hier-
von nicht fiir internationale Schuldtitel in Form von Global-Namens-
schuldverschreibungen, die vor dem 1. Oktober 2010 begeben
wurden.

¢) Internationale Schuldtitel in Form von Einzelurkunden sind nur dann
notenbankfahig, wenn sie vor dem 1. Oktober 2010 begeben wurden.

Artikel 67

Abwicklungsverfahren fiir marktfihige Sicherheiten

VM6

" 1. Als Voraussetzung fiir die Notenbankfihigkeit miissen die Schuld-
titel stlickelos iibertragbar sein und in Mitgliedstaaten, deren Wahrung
der Euro ist, auf einem Konto bei einer NZB oder einem zugelassenen
Wertpapierabwicklungssystem gehalten und abgewickelt werden, sodass
das Wirksamwerden ihrer Bestellung als Sicherheit und ihre Verwertung
als solche nach dem Recht eines Mitgliedstaats erfolgen kann, dessen
Wiéhrung der Euro ist.

la.  Soweit bei der Nutzung dieser Schuldtitel ein Drittdienstleister als
Sicherheitenverwalter (tri-party collateral management services) entwe-
der inléndisch oder grenziiberschreitend beteiligt ist, muss dieser geméf
der auf der Website der EZB verdffentlichten ,,Standards des Eurosys-
tems fiir die Nutzung von TPA fiir Kreditgeschifte des Eurosystems*
positiv beurteilt sein.

2. Sind der Zentralverwahrer, bei dem die Ursprungsemission des
Vermogenswerts hinterlegt wurde, und der Zentralverwahrer, bei dem
der Vermogenswert gehalten wird, nicht identisch, miissen die beiden
gemil Artikel 150 iiber eine zugelassene Verbindung verbunden sein.
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Artikel 68
Zulassige Mirkte fiir marktfihige Sicherheiten

1. Um notenbankféhig zu sein, miissen die Schuldtitel an einem ge-
regelten Markt im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates (') zum Handel zugelassen sein oder an be-
stimmten, zugelassenen nicht geregelten Markten zum Handel zugelas-
sen sein.

2. Die EZB veroffentlicht das Verzeichnis der zugelassenen nicht
geregelten Mirkte auf ihrer Website unter www.ecb.europa.eu und ak-
tualisiert dieses mindestens einmal im Jahr.

3. Die Beurteilung nicht geregelter Markte durch das Eurosystem
basiert auf den im Folgenden dargelegten Grundsétzen der Sicherheit,
Transparenz und Zuginglichkeit:

a) Sicherheit bedeutet Gewissheit hinsichtlich der Transaktionen, ins-
besondere die Gewissheit im Hinblick auf Validitdt und Vollstreck-
barkeit der Transaktionen.

b) Transparenz bezeichnet den ungehinderten Zugang zu Informationen
iiber die Geschéftsordnung und Vorschriften des Marktes, iiber die
Abwicklung der Geschifte, die finanziellen Merkmale der Sicherhei-
ten, den Preisbildungsmechanismus und die jeweiligen Preise und
Mengen, z. B. Notierungen, Zinssidtze, Handelsvolumina, ausste-
hende Betrige.

¢) Zuginglichkeit bezieht sich auf die Féhigkeit des Eurosystems, am
Markt zu agieren und Zugang zu ihm zu haben. Ein Markt gilt als
zuginglich, wenn er seiner Geschéftsordnung und seinen Vorschrif-
ten iiber die Geschiftsabwicklung zufolge dem Eurosystem die fiir
die Zwecke der Sicherheitenverwaltung bendtigten Informationen zur
Verfligung stellen kann und die Durchfiihrung der fiir diese Zwecke
erforderlichen Transaktionen erlaubt.

4. Der Selektionsprozess fiir nicht regulierte Markte wird ausschlief3-
lich in Bezug auf das Leistungsvermogen der Sicherheitenverwaltung
des Eurosystems definiert und sollte nicht als eine Beurteilung seitens
des Eurosystems der immanenten Qualitit eines Marktes angesehen
werden.

Artikel 69

Art des Emittenten oder Garanten bei marktfihigen Sicherheiten

1. Als Voraussetzung fiir die Notenbankfahigkeit miissen die Schuld-
titel von Zentralbanken der Mitgliedstaaten, 6ffentlichen Stellen, Insti-
tutionen mit Offentlichem Forderauftrag, Kreditinstituten, finanziellen
Kapitalgesellschaften, die keine Kreditinstitute sind, nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften, multilateralen Entwicklungsbanken oder interna-
tionalen Organisationen begeben oder garantiert werden. Im Fall von
marktfahigen Sicherheiten mit mehr als einem Emittenten gilt diese
Anforderung fiir den jeweiligen Emittenten.

YM13
" la. Die Anforderung nach Absatz 1 Satz 1 gilt nicht fiir den Garan-
ten eines Schuldtitels, wenn die Garantie nicht fiir den Nachweis ver-
wendet wird, dass in Bezug auf diesen Schuldtitel die Erfiillung der
Bonititsanforderungen fiir marktfahige Sicherheiten erfiillt sind.

(") Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom
15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABlL. L 173 vom 12.6.2014,
S. 349).
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3. Schuldtitel, die von Investmentfonds begeben oder garantiert wur-
den, sind nicht notenbankfahig.

Artikel 70

Sitz des Emittenten/Garanten

VMo
" 1. Vorbehaltlich der in den Absitzen 3 bis 6 sowie in Artikel 81a
Absatz 4 festgelegten Ausnahmen ist Voraussetzung fiir die Notenbank-
fahigkeit von Schuldtiteln, dass sie von einem Emittenten mit Sitz im
EWR oder in einem G-10-Land auBerhalb des EWR begeben wurden.
Im Fall von marktfahigen Sicherheiten mit mehr als einem Emittenten

gilt diese Anforderung fiir den jeweiligen Emittenten.

YMi13

" 2. Vorbehaltlich der in den Absitzen 3 und 4 festgelegten Ausnah-
men ist Voraussetzung fiir die Zulassung eines Garanten von Schuld-
titeln, dass er seinen Sitz im EWR hat, es sei denn, es wird keine
Garantie verwendet, um in Bezug auf den jeweiligen Schuldtitel die
Erfillung der Bonitdtsanforderungen fiir bestimmte Schuldtitel nach-
zuweisen. Die Moglichkeit, zum Nachweis der Erfiillung der geltenden
Bonitétsanforderungen fiir bestimmte Schuldtitel das flir einen Garanten
vergebene ECAI-Rating zu verwenden, ist in Artikel 84 geregelt.

3. Im Fall von Schuldtiteln, die von nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften begeben bzw. garantiert werden, fiir die beziiglich der Emission
oder des Emittenten bzw. Garanten keine Bonitétsbeurteilung eines zu-
gelassenen ECAI-Systems existiert, muss der Emittent bzw. Garant sei-
nen Sitz in einem Mitgliedstaat haben, dessen Wahrung der Euro ist.

3a. Im Fall von Schuldtiteln, die von Institutionen mit 6ffentlichem
Forderauftrag begeben oder garantiert werden, muss der Emittent oder
Garant seinen Sitz in einem Mitgliedstaat haben, dessen Wéhrung der
Euro ist.

4. Im Fall von Schuldtiteln, die von multilateralen Entwicklungsban-
ken oder internationalen Organisationen begeben bzw. garantiert wer-
den, findet das Sitzlandkriterium keine Anwendung, sodass diese un-
abhingig von ihrem Sitzland zugelassen werden.

5. Im Fall von Asset-Backed Securities muss der Emittent geméal
Artikel 74 seinen Sitz im EWR haben.

6.  Schuldtitel, die von Emittenten mit Sitz in einem G-10-Land au-
Berhalb des EWR begeben werden, sind nur dann notenbankféhig, wenn
sich das Eurosystem vergewissert hat, dass seine Rechte nach dem
Recht dieses Landes angemessen geschiitzt werden. Zu diesem Zweck
ist der betreffenden NZB, bevor die betreffenden Schuldtitel als noten-
bankfihig angesehen werden konnen, ein fiir das Eurosystem nach Form
und Inhalt akzeptables Rechtsgutachten vorzulegen.

Artikel 71

Bonititsanforderungen fiir marktfihige Sicherheiten

Soweit nicht anders angegeben, miissen Schuldtitel, um notenbankfahig
zu sein, die in Kapitel 2 festgelegten Bonititsanforderungen erfiillen.
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Abschnitt 2

Besondere Zulassungskriterien fiir bestimmte
Arten von marktfihigen Sicherheiten

Unterabschnitt 1

Besondere Zulassungskriterien fiir Asset-Backed Se-
curities

Artikel 72

Zulassungskriterien fiir Asset-Backed Securities

Fiir die Zulassung von Asset-Backed Securities zu Kreditgeschiften des
Eurosystems ist Voraussetzung, dass die Asset-Backed Securities die
allgemeinen Zulassungskriterien — mit Ausnahme der Anforderungen
des Artikels 62 iiber den Kapitalbetrag —, die fiir alle Arten der in
Abschnitt 1 genannten marktfdhigen Sicherheiten gelten, sowie die in
diesem Unterabschnitt aufgefiihrten besonderen Zulassungskriterien er-
fiillen.

Artikel 73

Homogenitit und Zusammensetzung der Cashflow generierenden
Vermogenswerte

1. Voraussetzung fiir die Notenbankfdhigkeit von Asset-Backed Se-
curities ist die Homogenitét aller ihnen unterliegenden Cashflow gene-
rierenden Vermogenswerte, d. h., dass diese im Rahmen einer der nach-
stehenden Arten von Formularen auf Einzelkreditebene (loan-level tem-
plates), auf die in Anhang VIII Bezug genommen wird, gemeldet wer-
den konnen:

a) Hypothekenkredite fiir Wohnimmobilien;

b) Kredite an kleine und mittlere Unternechmen (KMU);
¢) Kredite zur Autofinanzierung;

d) Verbraucherkredite;

e) Leasingforderungen;

f) Kreditkartenforderungen.

2. Aufgrund einer Beurteilung der von einem Geschéftspartner iiber-
mittelten Daten kann das Eurosystem zu der Auffassung gelangen, dass
das betreffende ABS die Homogenitdtsvoraussetzung nicht erfiillt.

3. Asset-Backed Securities diirfen keine Cashflow generierenden
Vermogenswerte umfassen, die unmittelbar von einer Zweckgesellschaft
originiert wurden, die die ABS-Papiere emittiert.

4. Die Cashflow generierenden Vermogenswerte diirfen nicht ganz
oder teilweise und weder tatséchlich noch potenziell aus Tranchen an-
derer Asset-Backed Securities bestehen. Dieses Kriterium schliefit keine
Asset-Backed Securities aus, bei denen die Emissionsstruktur zwei
Zweckgesellschaften umfasst und das ,,True Sale“-Kriterium in Bezug
auf diese Zweckgesellschaften erfiillt ist, sodass die von der zweiten
Zweckgesellschaft emittierten Schuldtitel unmittelbar oder mittelbar
durch den urspriinglichen Sicherheitenpool gedeckt sind und alle
Cashflows aus den Cashflow generierenden Vermodgenswerten von der
ersten zur zweiten Zweckgesellschaft transferiert werden.
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5. Die Cashflow generierenden Vermdgenswerte diirfen nicht ganz
oder teilweise und weder tatsdchlich noch potenziell aus Credit-Linked
Notes, Swaps oder anderen Derivateinstrumenten, synthetischen Wert-
papieren oder dhnlichen Forderungen bestehen. Diese Beschriankung gilt
nicht fiir Swaps, die ausschlielich Absicherungszwecken innerhalb von
Asset-Backed Securities dienen.

YMil
6. Bei den Cashflow generierenden Vermdgenswerten muss es einen
vollen Riickgriff auf die Schuldner geben.

Artikel 74

Geografische Beschrinkungen bei Asset-Backed Securities und
Cashflow generierenden Vermogenswerten

1. Emittenten von Asset-Backed Securities miissen Zweckgesell-
schaften mit Sitz im EWR sein.

2. Die Cashflow generierenden Vermogenswerte miissen durch einen
im EWR anséssigen Originator originiert und vom Originator oder ei-
nem im EWR anséssigen Intermediér an die Zweckgesellschaft verkauft
werden.

3.  Hypotheken- und Forderungstreuhénder gelten als Intermedidre im
Sinne von Absatz 2.

4.  Die Schuldner und die Glaubiger der Cashflow generierenden Ver-
mogenswerte miissen im EWR ansédssig bzw. — wenn es sich um
natiirliche Personen handelt — wohnhaft sein. Schuldner, bei denen
es sich um natiirliche Personen handelt, miissen zu dem Zeitpunkt, an
dem die Cashflow generierenden Vermdgenswerte entstanden sind, im
EWR ansédssig sein. Die gegebenenfalls zugehdrigen Sicherheiten miis-
sen sich im EWR befinden, und das Recht, dem die Cashflow generie-
renden Vermogenswerte unterliegen, muss das Recht eines
EWR-Mitgliedstaats sein.

Artikel 75

Erwerb von Cashflow generierenden Vermogenswerten durch die
Zweckgesellschaft

1. Der Erwerb der Cashflow generierenden Vermdgenswerte durch
die Zweckgesellschaft unterliegt dem Recht eines Mitgliedstaats.

2. Die Cashflow generierenden Vermdgenswerte miissen durch die
Zweckgesellschaft vom Originator oder einem Intermedidr im Sinne
von Artikel 74 Absatz 2 auf eine Weise erworben worden sein, die
das Eurosystem als eine gegen jeden Dritten durchsetzbare ,,True
Sale““-Transaktion ansieht, und dem Zugriff des Originators oder des
Intermedidrs und deren Gléubiger entzogen sein, und zwar auch im
Fall der Insolvenz des Originators oder Intermediars.
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Artikel 76

Beurteilung von Anfechtungsrechten betreffend Asset-Backed
Securities

1.  Asset-Backed Securities kdnnen nur dann als notenbankfahig be-
trachtet werden, wenn das Eurosystem festgestellt hat, dass seine Rechte
in angemessener Weise gegen Anfechtungsrechte (,,Clawback Rules®)
geschiitzt werden, die das Eurosystem nach dem Recht des betreffenden
EWR-Lands fiir relevant erachtet. Zu diesem Zweck kann das Euro-
system, bevor die Asset-Backed Securities als notenbankféhig eingestuft
werden konnen, Folgendes verlangen:

a) Vorlage eines unabhéngigen, nach Form und Inhalt fiir das Euro-
system akzeptablen Rechtsgutachtens iiber die anwendbaren Anfech-
tungsrechte des betreffenden Landes und/oder

b) Vorlage weiterer Dokumente wie einer Solvenzbescheinigung des
Ubertragenden fiir die Anfechtungsfrist, d. h. fiir den bestimmten
Zeitraum, wihrend dessen der Verkauf von Cashflow generierenden
Sicherheiten von einem Insolvenzverwalter ungiiltig gemacht werden
kann.

2. Zu den Anfechtungsrechten, die das Eurosystem als gravierend
und daher als nicht zuldssig betrachtet, gehoren auch folgende Regelun-
gen:

a) Regelungen, nach denen der Verkauf von Cashflow generierenden
Sicherheiten vom Insolvenzverwalter allein deshalb ungiiltig gemacht
werden kann, weil er innerhalb der in Absatz 1 Buchstabe b genann-
ten Anfechtungsfrist vor dem Antrag auf Eréffnung des Insolvenz-
verfahrens iiber das Vermdgen des Verkdufers abgeschlossen wurde,
und

b) Regelungen, nach denen eine solche Ungiiltigmachung vom Uber-
tragungsempfanger nur verhindert werden kann, wenn er nachweist,
dass ihm die Zahlungsunfdhigkeit des Verkdufers zum Verkaufszeit-
punkt nicht bekannt war.

Im Sinne dieses Kriteriums kann es sich bei dem Verkdufer um den
Originator bzw. den Intermedidr handeln.

Artikel 77

Keine Nachrangigkeit von Tranchen von Asset-Backed Securities

1. Tranchen oder Sub-Tranchen von Asset-Backed Securities kdnnen
nur dann als notenbankfdhig eingestuft werden, wenn sie anderen
Tranchen derselben Emission wihrend der Laufzeit des Wertpapiers
nicht untergeordnet sind.

2. Eine Tranche oder Sub-Tranche wird gegeniiber anderen Tranchen
oder Sub-Tranchen derselben Emission als nicht untergeordnet angese-
hen, wenn keine andere Tranche oder Sub-Tranche geméf der im Pro-
spekt festgelegten Zahlungsrangfolge, die nach einer Vollstreckung und
gegebenenfalls einer vorzeitigen Falligkeit zur Anwendung kommt, ge-
geniiber dieser Tranche oder Sub-Tranche in Bezug auf Kapitalbetrag
oder Zinsen bevorzugt befriedigt wird und diese Tranche oder Sub-
Tranche somit unter den verschiedenen Tranchen oder Sub-Tranchen
als letzte Verluste erleidet.
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Artikel 77a

Anlagebeschrinkungen fiir Asset-Backed Securities

Etwaige Anlagen von Guthaben auf den Bankkonten des Emittenten
oder etwaiger intermedidrer Zweckgesellschaften, die der Transaktions-
dokumentation unterliegen, diirfen nicht ganz oder teilweise und weder
tatsdchlich noch potenziell aus Tranchen sonstiger Asset-Backed Secu-
rities, Credit-Linked Notes, Swaps oder anderen Derivateinstrumenten,
synthetischen Wertpapieren oder dhnlichen Forderungen bestehen.

Artikel 78

Verfiighbarkeit von Daten auf Einzelkreditebene fiir Asset-Backed
Securities

1.  Umfassende und standardisierte Daten auf Einzelkreditebene (loan-

level data) beziiglich des Pools der Cashflow generierenden Vermdgens-
werte, die der Besicherung von Asset-Backed Securities dienen, sind
gemdll den Verfahren zu Verfiigung zu stellen, die in Anhang VIII
aufgefiihrt sind.

Artikel 79

Anforderung von Daten iiber Asset-Backed Securities

Das Eurosystem behélt sich das Recht vor, von allen Dritten, die das
Eurosystem als beteiligt erachtet und zu denen insbesondere der Emit-
tent, der Originator und/oder der Arrangeur gehdren, jegliche Art von
Klarstellung und/oder rechtlicher Bestitigung anzufordern, die es fiir die
Beurteilung der Notenbankfidhigkeit der Asset-Backed Securities und
hinsichtlich der Meldung der Daten auf Einzelkreditebene fiir erforder-
lich hdlt. Kommt ein Dritter einer konkreten Aufforderung nicht nach,
kann das Eurosystem die Hereinnahme der Asset-Backed Securities als
Sicherheiten ablehnen oder die Notenbankféhigkeit dieser Sicherheiten
aussetzen.

Artikel 79a

Bewertung von Informationen iiber die Notenbankfihigkeit von
Asset-Backed Securities

Das Eurosystem kann auf der Grundlage seiner Bewertung der bereit-
gestellten Informationen die Hereinname von Asset-Backed Securities
zur Verwendung als Sicherheit bei Kreditgeschéften des Eurosystems
ablehnen. Bei seiner Bewertung beriicksichtigt das Eurosystem, ob die
ibermittelten Informationen als hinreichend klar, kohédrent und umfas-
send erachtet werden fiir den Nachweis, dass jedes der fiir Asset-Backed
Securities geltenden Zulassungskriterien erfiillt ist, insbesondere im Hin-
blick darauf, ob die Cashflow generierenden Vermogenswerte auf eine
Weise erworben wurden, die das Eurosystem als ,,True Sale“-Trans-
aktion im Sinne von Artikel 75 Absatz 2 ansieht.
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Unterabschnitt 2

Besondere Zulassungskriterien fiir gedeckte Schuld-
verschreibungen, die durch Asset-Backed Securities
besichert sind

Artikel 80

Bereits vorhandene gedeckte Schuldverschreibungen, die durch
Asset-Backed Securities besichert sind

1. Unbeschadet der Notenbankfdhigkeit gesetzlich geregelter gedeck-
ter Schuldverschreibungen geméfl Artikel 64a kdnnen nach dem Recht
eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelte gedeckte Schuldver-
schreibungen, fiir die vor dem 8. Juli 2022 eine ISIN gedffnet wurde
und die nicht der Richtlinie (EU) 2019/2162 des Europdischen Par-
laments und des Rates (!) unterliegen (,,bereits vorhandene gedeckte
Schuldverschreibungen“ —  legacy  covered  bonds),  durch
Asset-Backed Securities besichert werden, sofern der Deckungspool
dieser Schuldverschreibungen (im Sinne der Absdtze 1 bis 4 ,,der De-
ckungspool®) nur Asset-Backed Securities enthdlt, die sdmtliche der
nachstehenden Kriterien erfiillen:

a) Die Cashflow generierenden Vermogenswerte, die der Besicherung
der Asset-Backed Securities zugrunde liegen, erfiillen zum Zeitpunkt
der Offnung der ISIN die Kriterien von Artikel 129 Absatz 1 Buch-
staben d bis f der Verordnung (EU) Nr. 575/2013.

b) Die Cashflow generierenden Vermdgenswerte wurden von einer
Stelle originiert, die mit dem Emittenten im Sinne von Artikel 138
eng verbunden ist.

¢) Die Asset-Backed Securities werden als technisches Hilfsmittel zur
Ubertragung von Grundpfandrechten oder von durch Liegenschaften
besicherten Darlehensforderungen von der originierenden Stelle in
den Deckungspool eingesetzt.

2. Vorbehaltlich Absatz 4 iiberpriifen die NZBen anhand folgender
MaBnahmen, dass im Deckungspool nur Asset-Backed Securities ent-
halten sind, welche die Anforderungen von Absatz 1 erfiillen.

a) Die NZBen fordern vierteljahrlich vom Emittenten eine Selbst-
bescheinigung und eine Verpflichtungserklarung an, mit denen be-
stitigt wird, dass im Deckungspool nur Asset-Backed Securities ent-
halten sind, welche die Anforderungen von Absatz 1 erfiillen. In
ihrer Aufforderung schreibt die NZB vor, dass die Selbstbescheini-
gung vom Vorstandsvorsitzenden, Finanzvorstand oder von einem
auf dhnlicher Leitungsebene stehenden Manager des Emittenten
bzw. von einer Person, die im Namen einer der genannten Personen
zeichnungsberechtigt ist, zu unterzeichnen ist.

(") Richtlinie (EU) 2019/2162 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

27. November 2019 iiber die Emission gedeckter Schuldverschreibungen und
die offentliche Aufsicht iiber gedeckte Schuldverschreibungen und zur An-
derung der Richtlinien 2009/65/EG und 2014/59/EU (ABL L 328 vom
18.12.2019, S. 29).
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b) Die NZBen fordern jéhrlich vom Emittenten eine nachtrégliche Be-
scheinigung der externen Priifer oder Treuhdnder an, mit der bestd-
tigt wird, dass im Deckungspool nur Asset-Backed Securities ent-
halten sind, die im Treuhandzeitraum den Anforderungen von Ab-
satz 1 geniigen.

3.  Kommt der Emittent einer konkreten Anfrage nicht nach oder
erachtet das Eurosystem die Bescheinigung inhaltlich filir unrichtig
oder unzuldnglich, sodass nicht iberpriift werden kann, ob der De-
ckungspool den Kriterien von Absatz 1 geniigt, lehnt das Eurosystem
die Hereinnahme der nach dem Recht eines EWR-Mitgliedstaats gesetz-
lich geregelten gedeckten Schuldverschreibungen geméll Absatz 1 als
notenbankfdhige Sicherheiten ab oder setzt ihre Notenbankfdhigkeit aus.

4.  Ist nach den einschldgigen Rechtsvorschriften oder nach dem Pro-
spekt die Hereinnahme von Asset-Backed Securities, die den Anforde-
rungen von Absatz 1 nicht geniigen, als Vermogenswerte des Deckungs-
pools ausgeschlossen, ist eine Uberpriifung nach Absatz 2 nicht
erforderlich.

5. Die enge Verbindung im Sinne von Absatz 1 Buchstabe b ist zu
dem Zeitpunkt festzustellen, zu dem die Anteile der Seniortranchen der
Asset-Backed Securities in den Deckungspool der nach dem Recht eines
EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelten gedeckten Schuldverschrei-
bung gemdl Absatz 1 {ibertragen werden.

YM9
6.  Der Deckungspool der nach dem Recht eines nicht dem EWR
angehdrenden G-10-Landes gesetzlich geregelten gedeckten Schuldver-
schreibungen darf keine Asset-Backed Securities enthalten.
VB
Unterabschnitt 3
VYM13
Besondere Zulassungskriterien fiir die von der EZB oder von
den NZBen vor der Einfiithrung des Euro in ihrem jeweiligen
Mitgliedstaat begebenen Schuldverschreibungen
vB
Artikel 81
VYMi13
Zulassungskriterien fiir die von der EZB oder von den NZBen vor
der Einfiihrung des Euro in ihrem jeweiligen Mitgliedstaat
begebenen Schuldverschreibungen
VB

1.  Von der EZB emittierte Schuldverschreibungen und Schuldver-
schreibungen, die von den NZBen vor der Einfiihrung des Euro in
ihrem jeweiligen Mitgliedstaat, dessen Wéhrung der Euro ist, begeben
wurden, sind als Sicherheiten fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems
zugelassen.
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2. Von der EZB emittierte Schuldverschreibungen und Schuldver-
schreibungen, die von den NZBen vor der Einfiihrung des Euro in
ihrem jeweiligen Mitgliedstaat, dessen Wahrung der Euro ist, begeben
wurden, unterliegen nicht den in Teil 4 Titel II festgelegten Kriterien.

Unterabschnitt 4

Besondere Zulassungskriterien fiir bestimmte
unbesicherte Schuldtitel

Artikel 8la

Zulassungskriterien fiir bestimmte unbesicherte von Kreditinstituten,
Wertpapierfirmen oder eng verbundenen Stellen begebene Schuldtitel

1.  Abweichend von Artikel 64 und unter der Voraussetzung, dass
sdmtliche anderen Zulassungskriterien erfiillt sind, bleiben die folgenden
nachrangigen unbesicherten Schuldtitel, die von Kreditinstituten, Wert-
papierfirmen oder ihren in Artikel 141 Absatz 3 genannten eng ver-
bundenen Stellen begeben wurden, bis zur Filligkeit notenbankfahig,
sofern sie vor dem 31. Dezember 2018 begeben wurden und die Nach-
rangigkeit weder auf eine vertragliche Nachrangigkeit im Sinne von
Absatz 2 noch auf eine strukturelle Nachrangigkeit gemd3 Absatz 3
zurlickzufiihren ist:

— Schuldtitel, die von Institutionen mit 6ffentlichem Forderauftrag be-
geben wurden,

— Schuldtitel, die von einer Offentliche Stelle der Union mit dem
Recht, Steuern zu erheben, durch eine Garantie unterlegt sind, wel-
che den im Artikel 114 Absitze 1 bis 4 und Artikel 115 genannten
Merkmalen entspricht.

2. Im Sinne von Absatz 1 bezeichnet vertragliche Nachrangigkeit
eine Nachrangigkeit aufgrund der Bedingungen eines unbesicherten
Schuldtitels, unabhéngig davon, ob diese Nachrangigkeit gesetzlich an-
erkannt ist.

3. Unbesicherte Schuldtitel, die von Holdinggesellschaften, ein-
schlieBlich gemischten Holdinggesellschaften begeben wurden, die na-
tionalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung der Richtlinie 2014/59/EU
oder vergleichbaren Sanierungs- und Abwicklungsrahmen unterliegen,
sind nicht notenbankféhig.
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4. Im Gegensatz zu Schuldtiteln, die von multilteralen Entwicklungs-
banken oder den in Artikel 70 Absatz 4 genannten internationalen Or-
ganisationen begeben wurden, muss bei Schuldtiteln, die von Kredit-
instituten, Wertpapierfirmen oder ihren in Artikel 141 Absatz 3 genann-
ten eng verbundenen Stellen begeben wurden, der Emittent seinen Sitz
in der Union haben.

KAPITEL 2

Bonititsanforderungen des Eurosystems fiir marktfihige Sicherheiten

Artikel 82

Bonititsanforderungen des Eurosystems fiir marktfihige Sicherheiten

1. Marktfahige Sicherheiten miissen neben den in Artikel 59 auf-
geflihrten allgemeinen Vorschriften und den in Artikel 84 aufgefiihrten
besonderen Vorschriften auch folgenden Bonititsanforderungen genii-
gen, damit sie als Sicherheiten fiir Kreditgeschifte des Eurosystems
zugelassen werden konnen.

a) Mit Ausnahme von Asset-Backed Securities miissen alle marktféhi-
gen Sicherheiten eine Bonitétsbeurteilung mindestens eines zugelas-
senen ECAI-Systems in Form eines Offentlichen Ratings aufweisen,
das mindestens der Bonitétsstufe 3 auf der harmonisierten Rating-
skala des Eurosystems entspricht.

b) Asset-Backed Securities miissen Bonitétsbeurteilungen in Form eines
offentlichen Ratings von mindestens zwei verschiedenen zugelasse-
nen ECAI-Systemen aufweisen, wobei die Beurteilungen jeweils
mindestens der Bonitétsstufe 2 auf der harmonisierten Ratingskala
des Eurosystems entsprechen miissen.

2. Das Eurosystem kann alle Kldrungen verlangen, die es beziiglich
des in Absatz 1 bezeichneten oOffentlichen Ratings als notwendig
erachtet.

Artikel 83

Arten der ECAI-Bonititsbeurteilungen bei Bonitiitsbeurteilungen
fiir marktfihige Sicherheiten

Es werden die nachstehenden Arten von ECAI-Bonititsbeurteilungen
zugelassener ECAIs verwendet, um die Einhaltung der fir marktfahige
Sicherheiten geltenden Bonitédtsanforderungen zu iiberpriifen.



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 66

a) ECAI-Emissionsrating: ein Rating, das sich auf eine ECAI-Bonitéts-
beurteilung bezieht, die entweder fiir eine Emission oder — bei
Fehlen eines Emissionsratings derselben ECAI — fiir die
Programm- oder Emissionsserie, in deren Rahmen ein Schuldtitel
begeben wird, vergeben wurde. Ein ECAI-Rating fiir eine
Programm- oder Emissionsserie ist nur relevant, wenn es fiir den
bestimmten Schuldtitel gilt und es von der ECAI ausdriicklich und
eindeutig mit dem ISIN-Code des Schuldtitels versehen wird und es
kein anderes Emissionsrating derselben ECAI gibt. Fiir
ECAI-Emissionsratings nimmt das Eurosystem in Bezug auf die
Ursprungslaufzeit der Sicherheit keine Unterscheidung vor.

b) ECAI-Emittentenrating: Ein Rating, das sich auf eine ECAI-Boni-
tatsbeurteilung bezieht, die fiir einen Emittenten vergeben wurde.
Fir ECAI-Emittentenratings differenziert das Eurosystem im Hin-
blick auf die zuldssige ECAI-Bonititsbeurteilung nach der Ur-
sprungslaufzeit der Sicherheit. Es wird unterschieden zwischen

i) kurzfristigen Anlagen, d. h. Anlagen mit einer Ursprungslaufzeit
bis einschlieBlich 390 Tagen, und

i) langfristigen Anlagen, d. h. Anlagen mit einer Ursprungslaufzeit
von mehr als 390 Tagen. Fiir kurzfristige Anlagen sind kurz-
fristige und langfristige ECAI-Emittentenratings akzeptabel. Fiir
langfristige Anlagen sind nur langfristige ECAI-Emittentenratings
akzeptabel.

c¢) ECAI-Garantenrating: Ein Rating, das sich auf eine ECAI-Bonitéts-
beurteilung bezieht, die fiir einen Garanten vergeben wurde, wenn
die Garantie die Anforderungen nach Titel IV erfiilllt. Fiir
ECAI-Garantenratings nimmt das Eurosystem in Bezug auf die Ur-
sprungslaufzeit der Sicherheit keine Unterscheidung vor. Nur lang-
fristige ECAI-Garantenratings sind akzeptabel.

Artikel 84

Vorrangigkeit von ECAI-Bonititsbeurteilungen fiir marktfihige
Sicherheiten

Fiur marktféhige Sicherheiten werden ECAI-Bonititsbeurteilungen zur
Uberpriifung, ob die Sicherheiten den Bonititsanforderungen geniigen,
vom Eurosystem im Einklang mit den folgenden Regeln beriicksichtigt.

a) Fir marktfahige Sicherheiten ohne von Zentralstaaten, Landern oder
Gemeinden, Institutionen mit 6ffentlichem Forderauftrag, multilate-
ralen Entwicklungsbanken oder internationalen Organisationen be-
gebene marktfahige Sicherheiten und Asset-Backed Securities gelten
die nachstehenden Regeln.

i) Das Eurosystem beriicksichtigt ECAI-Emissionsratings vorrangig
gegeniiber ECAI-Emittenten- oder ECAI-Garantenratings. Unbe-
schadet der Geltung dieser Prioritdtsregel muss gemil3 Artikel 82
Absatz 1 Buchstabe a mindestens eine ECAI-Bonititsbeurteilung
den geltenden Bonitétsanforderungen des Eurosystems entspre-
chen.
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ii) Liegen mehrere ECAI-Emissionsratings fiir dieselbe Emission
vor, beriicksichtigt das Eurosystem das beste (,,First-Best”) die-
ser ECAI-Emissionsratings. Wenn das ,,First-Best“-ECAI-Emis-
sionsrating nicht mit dem Bonititsschwellenwert des Eurosys-
tems fir marktfahige Sicherheiten iibereinstimmt, ist die Sicher-
heit nicht notenbankfihig, selbst wenn eine Garantie vorhanden
ist, die gemalB Titel IV zuléssig ist.

iii) Liegt kein ECAI-Emissionsrating vor oder fehlt im Fall von
gedeckten Schuldverschreibungen ein Emissionsrating, das die
in Anhang IXb vorgesehenen Anforderungen erfiillt, kann das
Eurosystem ein ECAI-Emittenten- oder ECAI-Garantenrating be-
riicksichtigen. Liegen mehrere ECAI-Emittenten- und/oder
ECAI-Garantenratings fiir dieselbe Emission vor, beriicksichtigt
das Eurosystem das beste dieser Ratings.

b) Fiir marktfdhige Sicherheiten, die von Zentralstaaten, Lindern oder
Gemeinden, Institutionen mit 6ffentlichem Forderauftrag, multilate-
ralen Entwicklungsbanken oder internationalen Organisationen be-
geben werden, gelten die nachstehenden Regeln.

i) Gemal Artikel 82 Absatz 1 Buchstabe a muss mindestens eine
ECAI-Bonititsbeurteilung den geltenden Bonititsanforderungen
des Eurosystems entsprechen. Das Eurosystem beriicksichtigt
nur ECAI-Emittenten- oder ECAI-Garantenratings.

ii) Liegen mehrere ECAI-Emittenten- und ECAI-Garantenratings
vor, beriicksichtigt das Eurosystem das beste dieser Ratings.

iii) Gedeckte Schuldverschreibungen, die von Institutionen mit 6f-
fentlichem Forderauftrag ausgegeben wurden, werden nicht nach
den Regeln des vorliegenden Buchstabens, sondern nach Buch-
stabe a beurteilt.

¢) Fiir Asset-Backed Securities gelten die nachstehenden Regeln.

i) Gemil Artikel 82 Absatz 1 Buchstabe b miissen mindestens zwei
ECAI-Bonitétsbeurteilungen den geltenden Bonitdtsanforderun-
gen des Eurosystems entsprechen. Das Eurosystem beriicksichtigt
nur ECAI-Emissionsratings.

ii) Liegen mehr als zwei ECAI-Emissionsratings vor, beriicksichtigt
das Eurosystem das beste und das zweitbeste dieser Ratings.

Artikel 85

Von mehreren Emittenten begebene Sicherheiten

Bei marktfihigen Sicherheiten, die von mehreren Emittenten begeben
wurden (von mehreren Emittenten begebene Sicherheiten), bestimmt
sich das maligebliche ECAI-Emittentenrating anhand der potenziellen
Haftung der einzelnen Emittenten wie folgt:
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a) Haftet jeder einzelne Emittent im Rahmen der Emission bzw. gege-
benenfalls der Programm- oder Emissionsserie gesamtschuldnerisch
fiir die Verbindlichkeiten aller anderen Emittenten, wird das hochste
der besten ECAI-Emittentenratings aller betreffenden Emittenten be-
riicksichtigt.

b) Haftet ein Emittent im Rahmen der Emission bzw. gegebenenfalls
der Programm- oder Emissionsserie nicht gesamtschuldnerisch fiir
die Verbindlichkeiten aller anderen Emittenten, wird das niedrigste
der besten ECAI-Emittentenratings aller betreffenden Emittenten be-
riicksichtigt.

Artikel 86

Ratings in Fremdwihrung

Im Rahmen von ECAI-Emittentenratings sind Ratings in Fremdwahrung
akzeptabel. Bei auf Landeswihrung des Emittenten lautenden Sicherhei-
ten ist auch das Rating in Ortswéihrung akzeptabel.

Artikel 87

Bonititsbeurteilungskriterien fiir marktfihige Sicherheiten im Fall
einer fehlenden Bonititsbeurteilung einer zugelassenen externen
Ratingagentur

1. Fehlt fir die Emission oder den Emittenten bzw. Garanten die
entsprechende nach Artikel 84 Buchstaben a oder b verlangte Bonitéts-
beurteilung einer zugelassenen externen Ratingagentur, geht das Euro-
system zur Ableitung einer impliziten Bonitdtsbeurteilung der markt-
fahigen Sicherheiten (mit Ausnahme von Asset-Backed Securities)
nach den in den Absidtzen 2 und 3 festgelegten Regeln vor. Diese
implizite Bonitétsbeurteilung ist zur Erfiillung der Bonitdtsanforderun-
gen des Eurosystems erforderlich.

2. Werden die Schuldtitel von einer regionalen oder lokalen Gebiets-
korperschaft oder von einer ,,6ffentlichen Stelle® im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 8 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (nachfolgend
eine ,,0ffentliche Stelle im Sinne der Eigenkapitalverordnung®) mit Sitz
in einem Mitgliedstaat, dessen Wihrung der Euro ist, begeben oder
garantiert, nimmt das Eurosystem die Bonitétsbeurteilung nach den fol-
genden Regeln vor.

a) Handelt es sich bei den Emittenten bzw. Garanten um regionale oder
lokale Gebietskorperschaften oder offentliche Stellen im Sinne der
Eigenkapitalverordnung, die fiir die Zwecke der Eigenmittelanforde-
rungen nach Artikel 115 Absatz 2 und Artikel 116 Absatz 4 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 dem Zentralstaat gleichgestellt sind,
in dessen Hoheitsgebiet sich ihr Sitz befindet, wird den von diesen
Stellen begebenen oder garantierten Schuldtiteln die Bonitétsstufe
zugewiesen, die dem besten Rating entspricht, das eine zugelassene
externe Ratingagentur an den Zentralstaat vergeben hat, in dessen
Hoheitsgebiet diese Stellen ihren Sitz haben.

b) Handelt es sich bei den Emittenten bzw. Garanten um regionale oder
lokale Gebietskorperschaften oder offentliche Stellen im Sinne der
Eigenkapitalverordnung und werden diese in Buchstabe a nicht ge-
nannt, wird den von diesen Stellen begebenen oder garantierten
Schuldtiteln die Bonitétsstufe zugewiesen, die der Bonitétsstufe ent-
spricht, die eine Stufe unter der besten Bonititsbeurteilung liegt, die
eine zugelassene externe Ratingagentur an den Zentralstaat vergeben
hat, in deren Hoheitsgebiet diese Stellen ihren Sitz haben.
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¢) Handelt es sich bei den Emittenten bzw. Garanten um ,,6ffentliche
Stellen” im Sinne von Artikel 2 Nummer 75, die nicht unter die
Buchstaben a und b fallen, ergibt sich hieraus keine implizite Boni-
tatsbeurteilung. Stattdessen werden von diesen Stellen begebene oder
garantierte Schuldtitel Schuldtiteln gleichgestellt, die von privaten
Einrichtungen begeben oder garantiert werden, d. h. Schuldtiteln,
die keine angemessene Bonititsbeurteilung haben.

3. Vorbehaltlich der Bestimmungen von Artikel 61 Absatz 1 gilt,
dass bei Schuldtiteln, die von nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
begeben oder garantiert werden, die ihren Sitz in einem Mitgliedstaat
haben, dessen Wéhrung der Euro ist, das Eurosystem die Bonitétsbeur-
teilung nach den Regeln vornimmt, die fiir die Bonitétsbeurteilung von

Kreditforderungen gemif Titel III Kapitel 2 gelten.

Tabelle 9
Implizite  Bonitiitsbeurteilung von  Emittenten bzw. Garanten ohne
ECAI-Bonitiitsbeurteilung
Einteilung von Emittenten bzw. Garanten ECAF-Ableitung der impliziten Bonitéts-
gemdfl der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 |beurteilung des Emittenten bzw. Garanten der
(Eigenkapitalverordnung (*)) entsprechenden Klasse

Klasse 1 Regionale bzw. lokale Gebietskorper- | ECAI-Bonitétsbeurteilung des Zentral-
schaft sowie Offentliche Stelle im | staats, in dessen Hoheitsgebiet die
Sinne der Eigenkapitalverordnung, | Stelle ihren Sitz hat
die von den zustindigen Behorden
fiir die Zwecke der Eigenmittelanfor-
derungen gemil Artikel 115 Absatz 2
und Artikel 116 Absatz 4 der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 dem Zentral-
staat gleichgestellt sind.

Klasse 2 Andere regionale bzw. lokale Gebiets- | Eine  Bonitdtsstufe (**) unter  der
korperschaften sowie Offentliche Stel- | ECAI-Bonititsbeurteilung des Zentral-
len im Sinne der Eigenkapitalverord- | staats, in dessen Hoheitsgebiet die
nung Stelle ihren Sitz hat

Klasse 3 Sonstige offentliche Stellen im Sinne | » M9  Gleichstellung mit Emittenten

von Artikel 2 Nummer 75, die keine
offentlichen Stellen im Sinne der Ei-
genkapitalverordnung sind.

und Schuldnern des privaten Sektors,
d. h. ihre marktfdhigen Sicherheiten
sind nicht notenbankféhig <«

(*) Verordnung (EU) Nr. 575/2013, fiir die Zwecke dieser Tabelle auch als Eigenkapitalverordnung bezeichnet.
(**) Informationen iiber die Bonititsstufen werden auf der Website der EZB verdffentlicht.

Artikel 88

Zusitzliche Bonititsanforderungen fiir Asset-Backed Securities

1. Die Bonititsbeurteilung von Asset-Backed Securities muss auf
einem Offentlichen Emissionsrating beruhen, das in einem offentlich
zugédnglichen Ratingbericht erldutert wird, d. h. in einem Bericht iiber
eine Neuemission. Dieser Bericht muss u. a. eine umfassende Analyse
der strukturellen und rechtlichen Aspekte, eine genaue Beurteilung des
Sicherheitenpools, eine Analyse der Transaktionsbeteiligten sowie aller
sonstigen relevanten Einzelheiten einer Transaktion enthalten.
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2. Neben den Erfordernissen des Absatzes 1 sind bei Asset-Backed
Securities auch von den zugelassenen externen Ratingagenturen ver-
offentlichte regelméBige Performance-Berichte erforderlich. Die Ver-
offentlichung dieser Berichte muss spétestens vier Wochen nach den
Terminen fiir die Kuponzahlungen auf die Asset-Backed Securities er-
folgen. Der Stichtag fiir diese Berichte ist der unmittelbar zuriicklie-
gende Kuponzahlungstermin; im Fall von Asset-Backed Securities, bei
denen die Kuponzahlung monatlich erfolgt, muss der Performance-Be-
richt mindestens vierteljdhrlich veréffentlicht werden. Die Performance-
Berichte umfassen mindestens die wichtigsten Transaktionsdaten, z. B.
Zusammensetzung des Sicherheitenpools, Transaktionsbeteiligte und
Kapitalstruktur sowie Performance-Angaben.

TITEL III

ZULASSUNGSKRITERIEN UND BONITATSANFORDERUNGEN FUR
NICHT MARKTFAHIGE SICHERHEITEN

KAPITEL 1

Zulassungskriterien fiir nicht marktfihige Sicherheiten

Abschnitt 1

Zulassungskriterien fiilr Kreditforderungen

Artikel 89
Notenbankfiihige Art der Sicherheit

1. Als notenbankféhige Art der Sicherheit gilt eine Kreditforderung,
die eine Verbindlichkeit eines Schuldners gegeniiber einem Geschifts-
partner ist.

2. Arten von Kreditforderungen, deren ausstehender Betrag sich mit
Zeitablauf reduziert, d. h. wenn nach einem im Voraus vereinbarten
Zeitplan Kapital getilgt wird und Zinsen gezahlt werden, sowie in An-
spruch genommene Kreditlinien, sind notenbankfdhige Arten von Kre-
ditforderungen.

3. Uberziehungskredite, Akkreditive und offene Kreditlinien, z. B.
nicht in Anspruch genommene Kreditzusagen im Rahmen von revol-
vierenden Krediten, die die Inanspruchnahme eines Kredites ermogli-
chen, per se aber keine Kreditforderung darstellen, sind keine noten-
bankfdhigen Arten von Kreditforderungen.

4. Der Anteil an einem Konsortialkredit ist eine notenbankfzhige Art
von Kreditforderung. Im Sinne dieses Abschnitts bezeichnet der Aus-
druck ,,Anteil an einem Konsortialkredit“ eine Kreditforderung, die
durch die Beteiligung eines Kreditgebers an einem Kredit begriindet
wird, der von einer Gruppe von Kreditgebern in einem Kreditkonsor-
tium gewéhrt wird.

5. Eine Kreditforderung, die nicht im Zusammenhang mit einer rei-
nen Kreditverbindung genehmigt wird, kann eine notenbankfdhige Art
der Sicherheit darstellen. Eine Forderung als Bestandteil bestimmter
Leasing- oder Factoringstrukturen kann eine notenbankfdhige Art der
Sicherheit sein, wenn sie eine Kreditforderung darstellt. Im Rahmen
eines Factorings gekaufte Forderungen kénnen nur eine notenbankfahige
Art der Sicherheit sein, soweit sie tatsdchlich Kreditforderungen im
Gegensatz zu anderen Forderungen wie Kaufpreisforderungen darstellen.
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M7
Artikel 90
VY Mil
Kapitalbetrag, Verzinsung und weitere Elemente notenbankfihiger
Kreditforderungen
VM9
Fiir die Notenbankféhigkeit miissen Kreditforderungen ab dem Zeit-
punkt ihrer Nutzung als Sicherheit bis zur endgiiltigen Tilgung oder
Riicknahme folgenden Anforderungen geniigen:
a) Sie lauten auf einen festen Kapitalbetrag, dessen Riickzahlung nicht
an Bedingungen gekniipft ist; M1l ——— <«
VMil1
b) Sie haben eine Verzinsung, die wie folgt gestaltet ist:
i) abgezinst,
ii) festverzinst,
iii) variabel verzinst, d. h. gekniipft an einen Referenzzinssatz mit
der folgenden Ausgestaltung: Zinssatz = Referenzzinssatz + X,
mit f < Zinssatz < ¢, wobeli:
— der Referenzzinssatz zu einem bestimmten Zeitpunkt nur
einer aus der nachstehenden Liste ist:
VYMi13
— ein Euro-Geldmarksatz, dessen Verwendung in der
Union nach der Verordnung (EU) 2016/1011 gestattet
ist, z. B. EURSTR (einschlielich EURSTR-Zinssétze
mit  Aufzinsung oder durchschnittliche tégliche
EURSTR), Euribor oder vergleichbare Indizes;
vYMi1

— ein Constant-Maturity-Swapsatz, z. B. CMS, EIISDA,
EUSA,;

— die Rendite einer Staatsanleihe oder eines Index von
mehreren Staatsanleihen im Euro-Wihrungsgebiet;

— f (Untergrenze) und ¢ (Obergrenze), falls vorhanden, sind
Werte, die entweder bei der Entstehung der Kreditforderung
vordefiniert sind oder die sich iiber die Laufzeit der Kredit-
forderung dndern konnen; sie konnen auch nach der Ent-
stehung der Kreditforderung vereinbart werden;

— x (Marge);

ba) ihre Zinsstruktur (ob fiir eine fest verzinste oder variabel verzinste
Kreditforderung) kann eine Marge enthalten, die entweder bei der
Entstehung der Kreditforderung vordefiniert ist oder die sich iiber
die Laufzeit der Kreditforderung #ndern kann. Andert sich die
Marge, so erfolgt die Beurteilung der Notenbankfdhigkeit der Zins-
struktur auf der Grundlage der Restlaufzeit der Kreditforderung;
und

¢) ihre aktuelle Verzinsung fiihrt nicht zu einem negativen Cashflow
oder zu einer Reduzierung der Zahlung des Kapitalbetrags. Fiihrt
die Zinsstruktur in der laufenden Zinsperiode zu einem negativen
zinsabhédngigen Cashflow, so ist die Kreditforderung ab dem Zeit-
punkt der Zinsanpassung nicht mehr notenbankfdhig. Sie kann zu
Beginn einer neuen Zinsperiode wieder notenbankfihig werden,
wenn der auf den Schuldner anwendbare zinsabhingige Cashflow
nicht ldnger negativ ist, sofern alle anderen Anforderungen erfiillt
werden.
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Artikel 91
Keine Nachrangigkeit

Aus Kreditforderungen diirfen sich keine Anspriiche auf den Kapital-
betrag und/oder die Zinsen ergeben, die a) den Anspriichen von Gléu-
bigern anderer unbesicherter Verbindlichkeiten des Schuldners, ein-
schlieBlich anderer Anteile oder Unteranteile desselben Konsortialkre-
dits, und b) den Anspriichen von Inhabern der Schuldtitel desselben
Emittenten untergeordnet sind.

Artikel 92

Bonititsanforderungen fiir Kreditforderungen

Die Bonitét von Kreditforderungen wird anhand der Bonitét des Schuld-
ners oder Garanten beurteilt. Der betreffende Schuldner bzw. Garant
muss den Bonitdtsanforderungen des Eurosystems geméll den fiir Kre-
ditforderungen geltenden ECAF-Regeln in Teil 4 Titel III Kapitel 2 ge-
niigen.

VY M13
Artikel 93

Mindestbetrag von Kreditforderungen

Bei inlédndischer Nutzung muss die Kreditforderung bei der Hinterle-
gung als Sicherheit durch den Geschiftspartner einen Mindestbetrag von
25000 EUR oder einen hoéheren Betrag aufweisen, der von der
Heimat-NZB festgelegt wird. Bei grenziiberschreitender Nutzung gilt
ein Mindestbetrag von 500 000 EUR.

Artikel 94

Wihrung von Kreditforderungen

Kreditforderungen miissen auf Euro lauten oder auf eine der fritheren
Waihrungen der Mitgliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist.

Artikel 95

Art des Schuldners bzw. Garanten

vYMi3

1. Schuldner und Garanten notenbankfahiger Kreditforderungen sind
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, 6ffentliche Stellen (ohne o6ffent-
liche finanzielle Kapitalgesellschaften), multilaterale Entwicklungsban-
ken und internationale Organisationen. Diese Anforderung gilt nicht fiir
den Garanten einer Kreditforderung, wenn die Garantie nicht verwendet
wird, um in Bezug auf diese Kreditforderung die Erfiillung der Bonitits-
anforderungen fiir nicht marktfahige Sicherheiten nachzuweisen.

2. Bei Kreditforderungen mit mehreren Schuldnern muss die gesamt-
schuldnerische Haftung jedes einzelnen Schuldners fiir die vollstdndige
Tilgung der gesamten Forderung vorgesehen sein.

Artikel 96

Sitz des Schuldners bzw. Garanten

1.  Der Schuldner einer Kreditforderung muss in einem Mitgliedstaat
niedergelassen sein, dessen Wahrung der Euro ist.

vm13
2. Der Garant einer Kreditforderung muss ebenfalls in einem Mit-
gliedstaat niedergelassen sein, dessen Wéhrung der Euro ist, es sei denn,
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VYM13

es wird keine Garantie verwendet, um in Bezug auf diese Kreditforde-
rung die Erfiillung der Bonititsanforderungen fiir nicht marktféhige Si-
cherheiten nachzuweisen.

3.  Handelt es sich bei dem Schuldner bzw. Garanten um eine multi-
laterale Entwicklungsbank oder internationale Organisation, finden die
Regeln der Absitze 1 bzw. 2 keine Anwendung, sodass diese unabhén-
gig von ihrem Sitzland zugelassen werden.

Artikel 97
Anwendbares Recht
Der Vertrag iiber die Kreditforderung und die Vereinbarung zwischen
dem Geschiftspartner und der die Kreditforderung als Sicherheit nut-
zenden Heimat-NZB miissen beide dem Recht eines Mitgliedstaats un-

terliegen, dessen Wéhrung der Euro ist. Aulerdem diirfen hochstens
zwei Rechtsordnungen gelten fiir

a) den Geschéftspartner,
b) den Gléubiger,
¢) den Schuldner,

vYMi13
d) den Garanten (nur soweit eine Garantie vorliegt und diese Garantie
verwendet wird, um in Bezug auf die Kreditforderung die Erfiillung
der Bonitdtsanforderungen fiir nicht marktfdhige Sicherheiten nach-
zuweisen),

e) den Vertrag fiir die Kreditforderung und

f) die Vereinbarung zwischen dem Geschéftspartner und der die Kredit-
forderung als Sicherheit mobilisierenden Heimat-NZB.

Artikel 98
Abwicklungsverfahren
Die Kreditforderungen sind gemifl den Verfahren des Eurosystems ab-

zuwickeln, die in den entsprechenden nationalen Umsetzungsakten der
NZBen festgelegt sind.

Artikel 99

Zusitzliche rechtliche Anforderungen fiir Kreditforderungen

1.  Um die Bestellung eines giiltigen Sicherungsrechts an Kreditfor-
derungen zu gewihrleisten und um sicherzustellen, dass die Kreditfor-
derung bei Ausfall eines Geschéftspartners rasch verwertet werden kann,
miissen zusétzliche rechtliche Anforderungen erfiillt sein. Diese recht-
lichen Anforderungen betreffen:

a) die Verifizierung der Existenz einer Kreditforderung,
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b) die Rechtswirksamkeit der Vereinbarung iiber die Nutzung der Kre-
ditforderungen,

c) die uneingeschrinkte Wirkung der Nutzung gegeniiber Dritten,

d) das Fehlen von Beschrankungen beziiglich der Bestellung von Kre-
ditforderungen als Sicherheit und beziiglich der Verwertung von
Kreditforderungen,

e) das Fehlen von Beschrankungen aus Griinden des Bankgeheimnisses
oder der Vertraulichkeit.

2. Eine Darstellung dieser rechtlichen Anforderungen findet sich in
den Artikeln 100 bis 105. Weitere Einzelheiten zu Besonderheiten der
nationalen Rechtssysteme sind der jeweiligen nationalen Dokumentation
der NZBen zu entnehmen.

VYM13
Artikel 100

Priifung der Verfahren und Systeme zur Einreichung von Kreditforderungen

1. Die NZBen, Aufsichtsbehdrden oder externen Rechnungspriifer
fiilhren vor der ersten Nutzung von Kreditforderungen als Sicherheiten
durch den Geschiftspartner eine Priifung zur Bestitigung der Angemes-
senheit der Verfahren und Systeme durch, die der Geschéftspartner zur
Bereitstellung von Informationen iiber die Kreditforderungen beim Eu-
rosystem verwendet. Danach ist die Priifung der Verfahren und Systeme
mindestens alle fiinf Jahre durchzufiihren. Im Fall von wesentlichen
Anderungen dieser Verfahren oder Systeme kann eine erneute Priifung
durchgefiihrt werden.

2. Stellen die NZBen, Aufsichtsbehorden oder externen Rechnungs-
priifer fest, dass die vom Geschéftspartner verwendeten Verfahren und
Systeme fiir die Bereitstellung von Informationen iiber Kreditforderun-
gen beim Eurosystem nicht mehr angemessen sind, so ergreift die an der
Priifung beteiligte NZB die von ihr flir notwendig erachteten Mafnah-
men, einschlieBlich der teilweisen oder vollstindigen Aussetzung der
Nutzung von Kreditforderungen durch den Geschiftspartner, bis eine
erneute Priifung zur Bestdtigung der Angemessenheit der Verfahren
und Systeme durchgefiihrt wurde, die der Geschéftspartner zur Bereit-
stellung von Informationen iiber die Kreditforderungen beim Eurosys-
tem verwendet.

Artikel 101

Priifung der Existenz einer Kreditforderung

1. Die NZBen miissen mindestens folgende Schritte unternehmen,
um die Existenz einer als Sicherheit genutzten Kreditforderung zu ve-
rifizieren:

a) Sie holen mindestens einmal im Quartal eine schriftliche Bestiti-
gung der Geschiftspartner ein, mit denen diese zusichern, dass

i) die Kreditforderung existiert (diese Zusicherung kann durch
eine Gegenpriifung von Informationen aus zentralen Kredit-
registern — sofern vorhanden — ersetzt werden);

ii) die Kreditforderung die Zulassungskriterien des Eurosystems
erfiillt;

iii) die Kreditforderung nicht gleichzeitig oder zukiinftig als Sicher-
heit zugunsten eines Dritten verwendet wird,;
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iv) der betreffenden NZB jedes Ereignis, das das Vertragsverhéltnis
zwischen dem Geschiftspartner und der NZB wesentlich be-
riihrt, spétestens im Laufe des ndchsten Geschiftstags mitgeteilt
wird, insbesondere frithzeitige, Teil- oder Volltilgungen, Herab-
stufungen oder wesentliche Konditionenédnderungen fiir die Kre-
ditforderung.

aa) Sie fordern alle Geschéiftspartner auf, soweit einschldgig, in Bezug
auf die ab Mai 2021 als Sicherheit genutzten Kreditforderungen
relevante Kennungen der Kreditdatenstatistik (AnaCredit) vorzule-
gen (d. h. die Kennung der beobachteten Einheit (observed agent
identifier), die Vertragskennung (contract identifier) und die Instru-
mentenkennung (instrument identifier)), wie diese im Rahmen der
statistischen ~ Berichtsanforderungen gemi3 Verordnung (EU)
2016/867 der Européischen Zentralbank (EZB/2016/13) (1) vorzule-
gen sind;

b) Die NZBen, zustindigen zentralen Kreditregister, zustindigen Banken-
aufsichtsbehdrden oder externen Rechnungspriifer fiihren eine stichpro-
benartige Uberpriifing der Qualitit und Richtigkeit der von den Ge-
schiftspartnern abgegebenen schriftlichen Bestétigungen entweder an-
hand physisch libergebener Papiere oder durch Besichtigungen vor Ort
durch. Fiir jede einzelne Kreditforderung sind mindestens die Angaben
tiber die Merkmale zu iiberpriifen, aus denen sich die Existenz und
Notenbankfahigkeit von Kreditforderungen ergibt. Bei Geschéftspartnern
mit ECAF-konformen internen Ratingverfahren werden zusétzliche Kon-
trollen der Bonitétsbeurteilung von Kreditforderungen durchgefiihrt, die
die Priifung der Ausfallwahrscheinlichkeit hinsichtlich der Schuldner von
Kreditforderungen beinhalten, die als Sicherheit fiir Kreditgeschifte des
Eurosystems verwendet werden.

2. Zur Durchfithrung der unter Artikel 100 oder Absatz 1 Buchstaben
a und b dieses Artikels angegebenen Priifungen miissen die diese Prii-
fungen durchfithrenden NZBen, Aufsichtsbehorden, externen Rech-
nungspriifer oder zentralen Kreditregister befugt sein, derartige Unter-
suchungen vorzunehmen, und zwar gegebenenfalls aufgrund einer ver-
traglichen Vereinbarung oder im Einklang mit den einschldgigen natio-
nalen Bestimmungen.

Artikel 102

Rechtswirksamkeit der Vereinbarung iiber die Nutzung der
Kreditforderungen

Die Vereinbarung iiber die Nutzung einer Kreditforderung als Sicherheit
muss zwischen dem Geschéftspartner und der betreffenden NZB nach
nationalem Recht wirksam sein. Der Geschiftspartner und/oder gegebe-
nenfalls der Zessionar miissen alle Formvorschriften erfiillen, um die
Rechtswirksamkeit der Vereinbarung sicherzustellen und die Nutzung
der Kreditforderung als Sicherheit zu ermoglichen.

Artikel 103

Uneingeschriinkte Wirkung der Nutzung gegeniiber Dritten

1.  Die Vereinbarung iiber die Nutzung einer Kreditforderung als Si-
cherheit muss gegeniiber Dritten nach nationalem Recht wirksam sein.
Der Geschiftspartner und/oder gegebenenfalls der Zessionar miissen alle
Formvorschriften erfiillen, um die Rechtswirksamkeit der Nutzung
sicherzustellen.

2. Hinsichtlich der Benachrichtigung des Schuldners gilt je nach den
einschldgigen nationalen Rechtsvorschriften Folgendes:

(") Verordnung (EU) 2016/867 der Européischen Zentralbank vom 18. Mai 2016

iber die Erhebung granularer Kreditdaten und Kreditrisikodaten
(EZB/2016/13) (ABL. L 144 vom 1.6.2016, S. 44).
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a) Ist die Benachrichtigung des Schuldners oder die 6ffentliche Registrierung
der Nutzung der Kreditforderung als Sicherheit eine Voraussetzung fiir die
uneingeschriankte Wirkung der Nutzung gegeniiber Dritten und insbeson-
dere fir die Bewirkung der Vorrangigkeit des Sicherungsrechts der
Heimat-NZB gegeniiber anderen Glaubiger, ist diese Benachrichtigung
oder Registrierung im Voraus oder zum Zeitpunkt der tatséchlichen Nut-
zung der Kreditforderung als Sicherheit vorzunehmen.

b) Ist eine Benachrichtigung des Schuldners im Voraus oder eine of-
fentliche Registrierung der Nutzung der Kreditforderung als Sicher-
heit nach Buchstabe a gemifl den einschldgigen nationalen Umset-
zungsakten nicht erforderlich, ist der Schuldner nachtriglich zu be-
nachrichtigen. Das heiflt, der Schuldner ist je nach den nationalen
Umsetzungsakten vom Geschéftspartner oder der Heimat-NZB un-
verziiglich nach Eintritt eines Ausfalls oder eines dhnlichen in den
einschldgigen nationalen Umsetzungsakten ndher bezeichneten Kre-
ditereignisses dariiber zu informieren, dass der Geschéftspartner der
NZB die Kreditforderung als Sicherheit gestellt hat.

¢) Die NZBen konnen beschliefen, eine im Voraus oder zum Zeitpunkt
der Nutzung vorzunehmende Benachrichtigung oder 6ffentliche Re-
gistrierung auch dann zu verlangen, wenn diese Formalititen nach
Buchstabe a nicht erforderlich sind.

d) Im Fall von Kreditforderungen, bei denen es sich um Inhaberpapiere
handelt, kann die Heimat-NZB verlangen, dass die Inhaberpapiere
vorab oder zum Zeitpunkt ihrer tatsdchlichen Nutzung als Sicherheit
physisch an die NZB oder an einen Dritten geliefert werden. Bei
Kreditforderungen, die Inhaberpapiere sind, ist eine Benachrichti-
gung gemill den Buchstaben a und b nicht erforderlich.

3. Bei den obigen Bestimmungen handelt es sich um Mindestanfor-
derungen. Die NZBen konnen beschlieen, eine Benachrichtigung im
Voraus oder eine Registrierung auch in anderen als den oben genannten
Féllen — einschlieBlich im Fall von Inhaberpapieren — zu verlangen.

Artikel 104

Keine Beschrinkungen beziiglich der Bestellung von Kreditforderungen
als Sicherheit und beziiglich der Verwertung von Kreditforderungen

YMi13

1. Die Kreditforderungen miissen vollstindig libertragbar sein und unein-
geschrinkt als Sicherheit zugunsten des Eurosystems verwendet werden kon-
nen. Der Vertrag {iber die Kreditforderung, sonstige vertragliche Vereinbarun-
gen zwischen dem Geschéftspartner und dem Schuldner oder, sofermn eine
Garantie in Bezug auf diese Kreditforderung vorliegt, die Garantie diirfen
keine Beschrankungen hinsichtlich der Nutzung der Kreditforderung als Si-
cherheit enthalten, es sei denn, nach nationalem Recht kénnen sich solche
vertraglichen Beschrinkungen nicht auf die Ubertragbarkeit und die Nutzung
der Kreditforderung auswirken oder lassen die Rechte des Eurosystems hin-
sichtlich der Nutzung der Sicherheiten unberiihrt.

2. Die Kreditforderungen miissen uneingeschrinkt als Sicherheit zu-
gunsten des Eurosystems verwertet werden konnen. Der Vertrag iiber
die Kreditforderung, sonstige vertragliche Vereinbarungen zwischen
dem Geschéftspartner und dem Schuldner oder, sofern eine Garantie
in Bezug auf diese Kreditforderung vorliegt, die Garantie diirfen keine
Beschriankungen hinsichtlich der Verwertung der als Sicherheit fiir Kre-
ditgeschifte des Eurosystems verwendeten Kreditforderung (einschlieB3-
lich der Art, des Zeitpunkts oder sonstiger Voraussetzungen der Ver-
wertung) enthalten.

3. Unbeschadet der Absitze 1 und 2 gelten Bestimmungen zur Beschrin-
kung der Abtretung von Konsortialkreditanteilen an Banken, Finanzinstitute
und Einrichtungen, die regelméBig die Erstellung oder den Erwerb von Kre-
diten, Wertpapieren oder anderen finanziellen Vermdgenswerten oder die
Investition in solche Vermdgenswerte betreiben oder bezwecken, nicht als
Beschriankung hinsichtlich der Verwertung der Kreditforderung.
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3a. Die NZBen halten einen Mechanismus vor, um sicherzustellen,
dass Aufrechnungsrisiken vermieden bzw. erheblich vermindert wurden,
wenn sie Kreditforderungen als Sicherheit akzeptieren.

4. Unbeschadet der Absdtze 1 und 2 gilt ein Fazilititsvermittler fiir
die Einziehung und Weiterleitung von Zahlungen und fiir die Verwal-
tung des Kredits nicht als Beschrdnkung hinsichtlich der Nutzung und
der Verwertung eines Konsortialkreditanteils, sofern a) es sich bei dem
Fazilitdtsvermittler um ein in der Union ansdssiges Kreditinstitut handelt
und b) das Dienstleistungsverhéltnis zwischen dem betreffenden Mit-
glied des Konsortiums und dem Fazilititsvermittler zusammen mit
dem Konsortialkreditanteil oder als dessen Bestandteil iibertragen wer-
den kann.

Artikel 105

Keine Beschrinkungen aus Griinden des Bankgeheimnisses und der
Vertraulichkeit

Der Geschiftspartner und der Schuldner miissen vertraglich vereinbart
haben, dass der Schuldner seine vorbehaltlose Zustimmung dazu erteilt,
dass der Geschiftspartner dem Eurosystem die Angaben zu der Kredit-
forderung und dem Schuldner offenlegt, die die Heimat-NZB verlangt,
um sicherzustellen, dass ein giiltiges Sicherungsrecht an der Kreditfor-
derung bestellt wurde und diese bei Ausfall eines Geschéftspartners
kurzfristig verwertet werden kann. Dies gilt nicht, wenn die unbe-
schrinkte Bereitstellung solcher Informationen geméf den einschlégigen
nationalen Umsetzungsakten gewihrleistet ist.

Abschnitt 2

Zulassungskriterien fiir Termineinlagen

Artikel 106
Zulassungskriterien fiir Termineinlagen
Von einem Geschéftspartner gehaltene Termineinlagen, die in Artikel 12

beschrieben sind, sind notenbankféhige Sicherheiten fiir Kreditgeschifte
des Eurosystems.

Abschnitt 3
Zulassungskriterien fiilr RMBDs

Artikel 107
Zulassungskriterien fiir RMBDs

1. Ein RMBD ist ein Solawechsel oder ein Wechsel, der iiber einen
Pool grundpfandrechtlich besicherter Aktiva besichert aber nicht voll-
stindig verbrieft ist. Es ist moglich, die in dem zugrunde liegenden Pool
befindlichen Sicherheiten zu substituieren und es wird gewahrleistet,
dass die Heimat-NZB Vorrang vor anderen Glaubigern hat, sofern diese
nicht aus politischen Griinden vorrangig zu behandeln sind.
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2. RMBDs lauten auf einen festen Kapitalbetrag, dessen Riickzah-
lung nicht an Bedingungen gekniipft ist, und haben eine Verzinsung, die
nicht zu einem negativen Cashflow fithren kann.

3.  RMBDs erfiillen die in den ECAF-Bestimmungen fiir RMBDs
genannten Bonitdtsanforderungen des Eurosystems, die in Teil 4 Titel
IIT Kapitel 2 festgelegt sind.

4.  RMBDs werden von Kreditinstituten begeben, die Geschéftspart-
ner sind und in einem Mitgliedstaat niedergelassen sind, dessen Wéh-
rung der Euro ist.

5. RMBDs lauten auf Euro oder auf eine der fritheren Wahrungen
der Mitgliedstaaten, deren Wiahrung der Euro ist.

6.  Der Emittent von RMBDs bescheinigt mindestens auf monatlicher
Basis, dass die Hypothekenkredite fiir Wohnimmobilien, die den De-
ckungspool bilden, die Zulassungskriterien erfiillen, die in den von der
Heimat-NZB festgelegten Regelungen genannt sind und auf denen die
Bonitétsbeurteilung beruht.

7. Die Verfahren zur Bestellung, Nutzung und Abwicklung von
RMBDs richten sich nach den Verfahren des Eurosystems, die in den
nationalen Umsetzungsakten der Heimat-NZB bestimmt sind.

Abschnitt 4

Zulassungskriterien fiir DECCs

Artikel 107a
Notenbankfihige Art der Sicherheit

1. Als notenbankfzhige Art der Sicherheit gelten Schuldtitel, die der
Definition von DECCs in Artikel 2 Nummer 70a entsprechen.

2. DECCs lauten auf einen festen Kapitalbetrag, dessen Riickzahlung
nicht an Bedingungen gekniipft ist, und haben eine Zinsstruktur, die den
in Artikel 63 aufgefiihrten Kriterien entspricht. Der Deckungspool um-
fasst ausschlieSlich Kreditforderungen, fiir die ein eigenes EZB-DECC-
Meldeformular fiir Daten auf Einzelkreditebene (ECB DECC loan-level
data reporting template) verfiigbar ist.

3.  Die Schuldner der zugrunde liegenden Kreditforderungen miissen
in einem Mitgliedstaat niedergelassen sein, dessen Wiahrung der Euro
ist. Der Originator muss ein im Euro-Wahrungsgebiet niedergelassener
Geschiftspartner des Eurosystems sein, und der Emittent muss die Kre-
ditforderung vom Originator erworben haben.
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4.  Der DECC-Emittent muss eine Zweckgesellschaft sein, die in ei-
nem Mitgliedstaat niedergelassen ist, dessen Wahrung der Euro ist. Die
Parteien der Transaktion, bei denen es sich nicht um den Emittenten, die
Schuldner der zugrunde liegenden Kreditforderungen oder den Origina-
tor handelt, miissen im EWR niedergelassen sein.

5. DECCs lauten auf Euro oder auf eine der fritheren Wahrungen der
Mitgliedstaaten, deren Wiahrung der Euro ist.

6. Bei einem positiven Beurteilungsergebnis genehmigt das Eurosys-
tem die DECC-Struktur als fiir eine Sicherheit des Eurosystems
geeignet.

VYM13

7. Auf die DECCs, den Originator, die Schuldner und etwaige Ga-
ranten der zugrunde liegenden Kreditforderungen, die Vereinbarungen
tiber die zugrunde liegenden Kreditforderungen und die Vereinbarungen,
durch die die unmittelbare oder mittelbare Ubertragung der zugrunde
liegenden Kreditforderungen vom Originator auf den Emittenten sicher-
gestellt wird, findet das Recht des Sitzlandes des Emittenten Anwen-
dung. Diese Anforderung gilt nur dann fiir die Garanten der zugrunde
liegenden Kreditforderungen, wenn eine Garantie verwendet wird, um in
Bezug auf die Kreditforderung die Erflillung der Bonitdtsanforderungen
nachzuweisen.

8. Die DECCs miissen den in den Artikeln 66 und 67 festgelegten
Anforderungen an den Emissionsort und die Abwicklungsverfahren ge-
niigen.

Artikel 107b
Nichtnachrangigkeit in Bezug auf DECCs

Aus den DECCs ergeben sich keine Anspriiche auf den Kapitalbetrag
und/oder die Zinsen, die den Anspriichen der Inhaber anderer von die-
sen Emittenten begebener Schuldtitel untergeordnet sind.

Artikel 107¢

Bonititsanforderungen

DECC:s erfiillen die in Teil 4 Titel III Kapitel 2 Abschnitt 3 genannten
Bonitétsanforderungen des Eurosystems.

Artikel 107d

Erwerb der zugrunde liegenden Kreditforderungen durch den
Emittenten

Der Pool der zugrunde liegenden Kreditforderungen muss durch den
Emittenten vom Originator auf eine Weise erworben worden sein, die
das Eurosystem als eine gegen jeden Dritten durchsetzbare ,,True Sale-
Transaktion oder einer solchen entsprechende Transaktion ansieht, und
dem Zugriff des Originators und dessen Glaubiger entzogen sein, und
zwar auch im Fall der Insolvenz des Originators.
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Artikel 107e

Fiir DECCs geltende Transparenzanforderungen

1.  DECCs erfiillen Transparenzanforderungen auf Ebene der DECC-
Struktur und auf Ebene der zugrunde liegenden einzelnen Kreditforde-
rungen.

2. Auf Ebene der DECC-Struktur werden ausfiihrliche Informationen
iiber die wichtigsten Transaktionsdaten wie etwa die Benennung der
Geschiftsparteien, eine Zusammenfassung der wichtigsten Strukturmerk-
male der DECCs, eine zusammenfassende Beschreibung der Sicherhei-
ten sowie die Bedingungen der DECCs offentlich zugénglich gemacht.
Das Eurosystem kann im Zuge seiner Beurteilung von allen Dritten, die
es als beteiligt erachtet und zu denen insbesondere der Emittent und/
oder der Originator gehodren, jegliche Art von Transaktionsunterlagen
und Rechtsgutachten anfordern, die es fiir erforderlich hilt.

3. Auf der Ebene der zugrunde liegenden einzelnen Kreditforderun-
gen werden umfassende und standardisierte Daten auf Einzelkreditebene
(loan-level data) beziiglich des Pools der zugrunde liegenden Kredit-
forderungen nach Maligabe des in Anhang VIII festgelegten Verfahrens
und der gleichen Priifungen, die gemd Anhang VIII fiir Cashflow
generierende Vermogenswerte zur Besicherung von Asset-Backed Secu-
rities gelten, mit Ausnahme der Bestimmungen {iber die Berichtsfre-
quenz, das anwendbare Daten-Meldeformular auf Einzelkreditebene
und die Einreichung von Daten auf Einzelkreditebene bei einem Archiv
fir Daten auf Einzelkreditebene durch die betreffenden Parteien zur
Verfligung gestellt. Voraussetzung fiir die Notenbankfdhigkeit von
DECCs ist die Homogenitidt aller ithnen zugrunde liegenden Kreditfor-
derungen, d. h., dass diese im Rahmen eines einzigen EZB-DECC-
Meldeformulars fiir Daten auf Einzelkreditebene (ECB DECC
loan-level data template) gemeldet werden konnen. Aufgrund einer Be-
urteilung der betreffenden Daten kann das Eurosystem bestimmen, dass
ein DECC die Homogenitétsvoraussetzung nicht erfiillt.

4.  Die Daten auf Einzelkreditebene sind mindestens monatlich, spa-
testens jedoch einen Monat nach dem Stichtag zu melden. Der Stichtag,
fir den die Daten auf Einzelkreditebene zu melden sind, ist der letzte
Kalendertag des Monats. Werden die Daten auf Einzelkreditebene nicht
innerhalb eines Monats nach dem Stichtag gemeldet oder aktualisiert,
verliert der DECC seine Notenbankfahigkeit.

5.  Die fiir Asset-Backed Securities geltenden Anforderungen an die
Datenqualitit gelten auch fiir DECCs, u. a. auch die spezifischen
EZB-DECC-Datenmeldeformulare auf Einzelkreditebene. Die Daten
auf Einzelkreditebene sind in den spezifischen EZB-DECC-Datenmel-
deformularen auf Einzelkreditebene gemifl deren Veroffentlichung auf
der Website der EZB einzureichen bei:

a) einem ESMA-Verbriefungsregister oder

b) einem vom Eurosystem benannten Archiv.
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S5a.  Die Einreichung von Daten auf Einzelkreditebene zu DECCs bei
ESMA-Verbriefungsregistern geméfl Absatz 5 Buchstabe a beginnt am
Anfang des Kalendermonats, der unmittelbar auf das Datum des Ablaufs
von drei Monaten seit dem Aktivierungsdatum fiir ESMA-Meldungen
folgt.

Die Einreichung von Daten auf Einzelkreditebene zu DECCs bei vom
Eurosystem benannten Archiven gemdl Absatz 5 Buchstabe b ist bis
zum Ende des Kalendermonats zuldssig, in den das Datum fallt, an dem
drei Jahre und drei Monate seit dem Aktivierungsdatum fiir ESMA-
Meldungen vergangen sind.

Das Aktivierungsdatum fiir ESMA-Meldungen wird durch die EZB auf
ihrer Website verdffentlicht.

6. Im Rahmen der Beurteilung der Notenbankfahigkeit beriicksichtigt
das Eurosystem Folgendes: a) jede Unterlassung obligatorischer Daten-
meldungen und b) die Héufigkeit der Félle, in denen einzelne Felder fiir
die Daten auf Einzelkreditebene keine aussagekréftigen Angaben
enthalten.

Artikel 107f

Arten der zugrunde liegenden notenbankfihigen Kreditforderungen

1.  Alle zugrunde liegenden Kreditforderungen miissen die in Teil 4
Titel III Kapitel 1 Abschnitt genannten Zulassungskriterien vorbehaltlich
der in diesem Artikel vorgesehenen Modifikationen erfiillen.

2. Um die Bestellung eines giiltigen Sicherungsrechts an den zu-
grunde liegenden Kreditforderungen zu gewihrleisten, das dem Emit-
tenten und den Inhabern der DECCs eine rasche Verwertung der For-
derungen bei Ausfall des Originators ermdglicht, miissen die nachste-
hend in den Absdtzen 3 bis 9 aufgefiihrten zusétzlichen rechtlichen
Anforderungen erfiillt sein:

a) Verifizierung der Existenz der zugrunde liegenden Kreditforderun-
gen,

b) Rechtswirksamkeit der Vereinbarung iiber die Nutzung der zugrunde
liegenden Kreditforderungen,

¢) uneingeschriankte Wirkung der Nutzung gegeniiber Dritten,

d) das Fehlen von Beschrinkungen beziiglich der Ubertragung der zu-
grunde liegenden Kreditforderungen,

e) das Fehlen von Beschriankungen beziiglich der Verwertung der zu-
grunde liegenden Kreditforderungen,

f) das Fehlen von Beschrankungen aus Griinden des Bankgeheimnisses
oder der Vertraulichkeit.

Weitere Einzelheiten zu Besonderheiten der nationalen Rechtssys-
teme sind in der jeweiligen nationalen Dokumentation der NZBen
anzugeben.

3. Die NZB des Landes, in dem der Originator niedergelassen ist,
oder Aufsichtsbehdrden oder externe Rechnungspriifer fithren eine ein-
malige Priifung zur Bestdtigung der Angemessenheit der Verfahren
durch, die der Originator zur Vorlage von Informationen iiber die zu-
grunde liegenden Kreditforderungen beim Eurosystem verwendet.



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 82

4. Die NZB des Landes, in dem der Originator niedergelassen ist,
muss mindestens folgende Schritte unternehmen, um die Existenz einer
zugrunde liegenden Kreditforderung zu verifizieren:

a) Sie holt mindestens einmal im Quartal eine schriftliche Bestitigung
des Originators ein, mit der dieser zusichert, dass

i) die zugrunde liegenden Kreditforderungen existieren, wobei
diese Zusicherung durch eine Gegenpriifung von Informationen
aus zentralen Kreditregistern — sofern vorhanden — ersetzt
werden kann;

if) die zugrunde liegenden Kreditforderungen die Zulassungskrite-
rien des Eurosystems erfiillen;

iii) die zugrunde liegenden Kreditforderungen nicht gleichzeitig als
Sicherheit zugunsten eines Dritten und vom Originator nicht zu-
kiinftig als Sicherheit zugunsten des Eurosystems oder eines
Dritten verwendet werden;

iv) der Originator der betreffenden NZB jedes Ereignis, das den
Wert der zugrunde liegenden Kreditforderungen als Sicherheit
wesentlich beriihrt, spétestens im Laufe des nidchsten Geschifts-
tags mitteilt, insbesondere frithzeitige, Teil- oder Volltilgungen,
Herabstufungen oder wesentliche Konditionenédnderungen fiir die
zugrunde liegenden Kreditforderungen.

b) Die NZB des Landes, in dem der Originator seinen Sitz hat, oder die
zustdndigen zentralen Kreditregister, zustindigen Bankenaufsichts-
behorden oder externen Rechnungspriifer fithren eine stichproben-
artige Uberpriifung der Qualitit und Richtigkeit der von den Origi-
natoren abgegebenen schriftlichen Bestdtigungen entweder anhand
physisch iibergebener Papiere oder durch Besichtigungen vor Ort
durch. Fiir jede einzelne zugrunde liegende Kreditforderung sind
mindestens die Angaben iiber die Merkmale zu iiberpriifen, aus de-
nen sich die Existenz und Notenbankfahigkeit von zugrunde liegen-
den Kreditforderungen ergibt. Bei Originatoren mit ECAF-konfor-
men internen Ratingverfahren werden zusitzliche Kontrollen der Bo-
nititsbeurteilung von zugrunde liegenden Kreditforderungen durch-
gefiihrt, die die Priifung der Ausfallwahrscheinlichkeit hinsichtlich
der Schuldner von den DECCs unterliegenden Kreditforderungen
beinhalten, die als Sicherheit fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems
verwendet werden.

¢) Zur Durchfiihrung der unter Artikel 107f Absdtze 3 und 4 Buch-
staben a und b dieses Artikels angegebenen Priifungen miissen die
diese Priifungen durchfiihrende NZB des Landes, in dem der Origi-
nator seinen Sitz hat, die Aufsichtsbehorden, externen Rechnungs-
priifer oder zentralen Kreditregister befugt sein, derartige Unter-
suchungen vorzunehmen, und zwar gegebenenfalls aufgrund einer
vertraglichen Vereinbarung oder im Einklang mit den einschligigen
nationalen Bestimmungen.
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5. Die Vereinbarung iiber die Ubertragung der zugrunde liegenden
Kreditforderungen an den Emittenten oder iiber ihre Nutzung als Sicher-
heit durch Ubertragung, Abtretung oder Verpfindung muss zwischen
dem Emittenten und dem Originator bzw. Ubertragungsempfénger/Zes-
sionar/Pfandnehmer nach nationalem Recht wirksam sein. Der Origina-
tor und/oder gegebenenfalls der Ubertragungsempfinger miissen alle
Formvorschriften erfiillen, um die Rechtswirksamkeit der Vereinbarung
und die wirksame mittelbare oder unmittelbare Ubertragung der zu-
grunde liegenden Kreditforderungen als Sicherheit zu gewdhrleisten.
Hinsichtlich der Benachrichtigung des Schuldners gilt je nach den ein-
schldgigen nationalen Rechtsvorschriften Folgendes:

a) Unter Umstinden kann eine Benachrichtigung des Schuldners oder
eine Offentliche Registrierung erforderlich sein i) der (unmittelbaren
oder mittelbaren) Ubertragung der zugrunde liegenden Kreditforde-
rungen an den Emittenten oder ii) der Nutzung der DECCs durch die
Geschiftspartner als Sicherheit bei der Heimat-NZB, um die unein-
geschrinkte Wirkung der Ubertragung oder Nutzung gegeniiber Drit-
ten zu gewihrleisten, und insbesondere iii) um die Vorrangigkeit des
Sicherungsrechts des Emittenten (beziiglich der zugrunde liegenden
Kreditforderungen) und/oder des Sicherungsrechts der Heimat-NZB
(beziiglich der DECCs als Sicherheiten) gegeniiber anderen Gléaubi-
gern zu gewihrleisten. In solchen Fillen ist die Benachrichtigung
bzw. Registrierung vorzunehmen i) im Voraus oder zum Zeitpunkt
der tatsichlichen (unmittelbaren oder mittelbaren) Ubertragung der
zugrunde liegenden Kreditforderungen an den Emittenten oder ii)
zum Zeitpunkt der Nutzung der DECCs durch die Geschiftspartner
als Sicherheit bei der Heimat-NZB.

b) Ist eine Benachrichtigung des Schuldners im Voraus oder eine of-
fentliche Registrierung nach Buchstabe a gemil den einschligigen
nationalen Umsetzungsakten nicht erforderlich, ist der Schuldner
nachtriglich zu benachrichtigen. Das heifit, der Schuldner ist je
nach den nationalen Umsetzungsakten unverziiglich nach Eintritt
eines Ausfalls oder eines dhnlichen in den einschldgigen nationalen
Umsetzungsakten ndher bezeichneten Kreditereignisses iiber die
Ubertragung oder Nutzung der zugrunde liegenden Kreditforderun-
gen zu informieren.

¢) Bei den Vorschriften nach den Buchstaben a und b handelt es sich
um Mindestanforderungen. Das Eurosystem kann beschlielen, eine
Benachrichtigung im Voraus oder eine Registrierung auch in anderen
als den oben genannten Fillen — einschlieBlich im Fall von Inhaber-
papieren — zu verlangen.

6. Die zugrunde liegenden Kreditforderungen miissen vollstindig
tibertragbar sein und uneingeschrinkt an den Emittenten {ibertragen
werden konnen. Der Vertrag iiber die zugrunde liegenden Kreditforde-
rungen oder sonstige vertragliche Vereinbarungen zwischen dem Origi-
nator und dem Schuldner diirfen keine Beschrankungen hinsichtlich der
Ubertragung von Sicherheiten enthalten. Der Vertrag iiber die zugrunde
liegenden Kreditforderungen oder sonstige vertragliche Vereinbarungen
zwischen dem Originator und dem Schuldner diirfen keine Beschrin-
kungen hinsichtlich der Verwertung der zugrunde liegenden Kreditfor-
derungen (einschlielich der Art, des Zeitpunkts oder sonstiger Voraus-
setzungen der Verwertung) enthalten, sodass das Eurosystem die Sicher-
heiten fiir die DECCs verwerten kann.
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7. Unbeschadet des Absatzes 6 gelten Bestimmungen zur Beschrédn-
kung der Abtretung von Konsortialkreditanteilen an Banken, Finanz-
institute und Einrichtungen, die regelmiBig die Erstellung oder den
Erwerb von Krediten, Wertpapieren oder anderen finanziellen Ver-
mogenswerten oder die Investition in solche Vermdgenswerte betreiben
oder bezwecken, nicht als Beschrankung hinsichtlich der Verwertung
der zugrunde liegenden Kreditforderungen.

8. Unbeschadet der Absdtze 6 und 7 gilt ein Fazilitdtsvermittler fiir
die Einziehung und Weiterleitung von Zahlungen und fiir die Verwal-
tung des Kredits nicht als Beschrdnkung hinsichtlich der Nutzung und
der Verwertung eines Konsortialkreditanteils, sofern

a) es sich bei dem Fazilitdtsvermittler um ein in einem Mitgliedstaat
anséssiges Kreditinstitut handelt und

b) das Dienstleistungsverhiltnis zwischen dem betreffenden Mitglied
des Konsortiums und dem Fazilititsvermittler zusammen mit dem
Konsortialkreditanteil oder als dessen Bestandteil libertragen werden
kann.

9.  Der Originator und der Schuldner miissen vertraglich vereinbart
haben, dass der Schuldner seine vorbehaltlose Zustimmung dazu erteilt,
dass der Originator, der Emittent und jeder die DECCs nutzende Ge-
schiftspartner dem Eurosystem die Angaben zu der zugrunde liegenden
Kreditforderung und dem Schuldner offenlegen, die die betreffende
NZB verlangt, um sicherzustellen, dass ein giiltiges Sicherungsrecht
an den zugrunde liegenden Kreditforderungen bestellt wurde und diese
bei Ausfall des Originators/Emittenten kurzfristig verwertet werden kon-
nen.

KAPITEL 2

Bonititsanforderungen des Eurosystems fiir nicht marktfihige
Sicherheiten

Artikel 108

Bonitiitsanforderungen des Eurosystems fiir nicht markfihige
Sicherheiten

Die folgenden Bonitidtsanforderungen des Eurosystems sind Vorausset-
zung fiir die Notenbankfdhigkeit von nicht marktfahigen Sicherheiten.

a) In Bezug auf Kreditforderungen wird die Bonitit der Kreditforderun-
gen auf der Grundlage der Bonitét des Schuldners oder des Garanten
beurteilt, die mindestens der Bonitétsstufe 3 der harmonisierten Ra-
tingscala des Eurosystems zu entsprechen hat.

b) In Bezug auf RMBDs hat die Bonitétsbeurteilung mindestens der
Bonitétsstufe 2 der harmonisierten Ratingscala des Eurosystems zu
entsprechen.
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Abschnitt 1

Bonitidtsanforderungen des Eurosystems fiir
Kreditforderungen

Artikel 109

Allgemeine Vorschriften fiir die Bonitéitsbeurteilung von Kreditforderungen

1. Das Eurosystem beurteilt die Bonitdt von Kreditforderungen auf der
Grundlage der Bonitét der Schuldner oder der Garanten, welche von dem
vom Geschéftspartner gemd3 Artikel 110 gewéhlten Bonitétsbeurtei-
lungssystem oder von der gewihlten Bonitétsbeurteilungsquelle geliefert
wird.

2. Die Geschiftspartner informieren im Laufe des ndchsten Ge-
schiftstages die betreffende NZB iiber jedes Kreditereignis, von dem
sie Kenntnis erlangen, einschlieBlich einer verspéteten Begleichung von
als Sicherheit genutzten Kreditforderungen durch die Schuldner; falls
die Geschéftspartner von der betreffenden NZB dazu aufgefordert wer-
den, nehmen diese die Sicherheiten zuriick oder ersetzen sie.

3. Die Geschiftspartner sind dafiir verantwortlich zu gewihrleisten,
dass sie fiir die Schuldner oder Garanten von als Sicherheiten genutzten
Kreditforderungen die aktuellsten Bonitdtsbeurteilungen ihres gewdhlten
Bonitétsbeurteilungssystems oder ihrer gewihlten Bonitétsbeurteilungs-
quelle verwenden.

Artikel 110

Auswahl des Bonitiitsbeurteilungssystems oder der Bonititsbeurteilungsquelle

YMi1
1. Geschiftspartner, die Kreditforderungen als Sicherheiten nutzen,
wihlen von einer der drei Bonitétsbeurteilungsquellen, die im Einklang
mit den in Teil 4 Titel V festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien
vom Eurosystem zugelassen sind, ein Bonitétsbeurteilungssystem aus.
Hat ein Geschéiftspartner eine ECAI-Quelle gewihlt, kann jedes
ECAI-System verwendet werden.

2. Uber die Bestimmungen des Absatzes 1 hinaus kénnen die NZBen
es den Geschiftspartnern nach Einreichung eines begriindeten Antrags
bei der Heimat-NZB, der aus geschéftlicher Sicht sachlich begriindet
und auf die unzureichende Abdeckung durch die ,,priméire* Bonitéts-
beurteilungsquelle oder das primire System gestiitzt ist, gestatten, mehr
als eine Bonititsbeurteilungsquelle oder mehr als ein System zu
verwenden.

3. Wenn es Geschiftspartnern gestattet wurde, mehr als ein Bonitéts-
beurteilungssystem oder mehr als eine Bonitétsbeurteilungsquelle zu
verwenden, sollte das ,,primére” System oder die ,,primdre” Quelle das-
jenige bzw. diejenige sein, das bzw. die die Bonititsbeurteilung fiir den
Grofiteil der Schuldner der Kreditforderungen liefert, die als Sicherhei-
ten genutzt werden. Besteht eine Bonitétsbeurteilung fiir einen Schuld-
ner oder Garanten gemédBl diesem primédren System oder gemidfl dieser
primédren Quelle, entscheidet nur diese Bonitétsbeurteilung iiber die Zu-
lassung und Bewertungsabschliage, die fiir den Schuldner oder Garanten
anwendbar sind.

4. Geschiftspartner verwenden das gewdhlte Bonitétsbeurteilungssystem
oder die gewidhlte Quelle mindestens fiir einen Zeitraum von 12 Monaten.
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5. Nach Ablauf des in Absatz 4 genannten Zeitraums konnen Ge-
schéftspartner beantragen, das gewdhlte Bonitétsbeurteilungssystem
oder die gewihlte Quelle zu wechseln, indem sie einen ausdriicklichen
und begriindeten Antrag an die Heimat-NZB richten.

6.  Unter bestimmten Umstdnden, insbesondere wenn das IRB-Ver-
fahren eines Geschéftspartners sich in der Einfithrungsphase befindet
oder der Geschéftspartner damit beginnt, Kreditforderungen als Sicher-
heiten zu verwenden, kann eine NZB einen Geschéftspartner nach Ein-
reichung eines begriindeten Antrags ausnahmsweise von der in Absatz
4 genannten Anforderung eines 12-monatigen Mindestzeitraums be-
freien und dem Geschéftspartner gestatten, sein gewéhltes Bonitétsbeur-
teilungssystem oder seine gewdhlte Quelle innerhalb dieses Zeitraums
zu wechseln.

7.  Hat der Geschiftspartner ein ECAI als Bonititsbeurteilungsquelle
gewihlt, kann er ein ECAI-Schuldnerrating oder ein ECAI-Garantenra-
ting verwenden. Sind fiir dieselbe Kreditforderung mehrere ECAI-
Schuldnerratings und/oder mehrere ECAI-Garantenratings verfiigbar,
kann die beste dieser verfiigbaren ECAI-Bonitétsbeurteilungen verwen-
det werden.

Artikel 111

Bonititsbeurteilung von Kreditforderungen gegen Einrichtungen
des offentlichen Sektors oder gegen nichtfinanzielle Unternehmen
als Schuldner oder Garanten

1. Das Eurosystem priift die Bonitdt von Kreditforderungen gegen
Einrichtungen des oOffentlichen Sektors, die als Schuldner oder als Ga-
ranten auftreten, gemi3 den folgenden Bestimmungen, die in der fol-
genden Reihenfolge angewendet werden.

a) Existiert eine Bonitétsbeurteilung des von dem Geschéftspartner ge-
wihlten Systems oder der von diesem gewéhlten Quelle, verwendet
das Eurosystem dieses System oder diese Quelle um festzustellen, ob
die als Schuldner oder als Garant auftretende Einrichtung des 6ffent-
lichen Sektors die Anforderungen des Eurosystems an die Bonitét
von nicht marktfahigen Sicherheiten erfiillt, die in Artikel 108 fest-
gelegt sind.

b) Existiert eine solche unter Buchstabe a genannte Bonititsbeurteilung
nicht, verwendet das Eurosystem fiir eine als Schuldner oder Garant
auftretende Einrichtung des offentlichen Sektors die ECAI-Bonitits-
beurteilung eines zugelassenen ECAI-Systems.

¢) Ist eine Bonitétsbeurteilung nach Buchstabe a oder Buchstabe b nicht
verfiigbar, kommt fiir die jeweilige als Schuldner oder Garant auf-
tretende Einrichtung des 6ffentlichen Sektors das in Artikel 87 fest-
gelegte Verfahren fiir marktfihige Sicherheiten zur Anwendung.

2. Das Eurosystem priift die Bonitit von Kreditforderungen gegen
nichtfinanzielle Unternehmen als Schuldner oder Garanten wie folgt:
Die Bonitétsbeurteilung des Bonitétsbeurteilungssystems oder der
-quelle, die der Geschéftspartner ausgewahlt hat, erfiillt die in Arti-
kel 108 festgelegten Bonitdtsanforderungen des Eurosystems fiir nicht
markfdhige Sicherheiten.
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Abschnitt 2

Bonitidtsanforderungen des Eurosystems fiir
RMBDs

Artikel 112

Aufstellung der Bonititsanforderungen des Eurosystems fiir
RMBDs

Zum Zwecke der Einhaltung der in Artikel 108 festgelegten Bonitéts-
anforderungen priift die Heimat-NZB die Bonitdt von RMBDs auf der
Grundlage eines auf das jeweilige Rechtssystem zugeschnittenen Rah-
menwerks fiir die Bonititsbeurteilung, das in den einschldgigen natio-
nalen Umsetzungsakten festgelegt ist.

Abschnitt 3

Bonititsanforderungen des Eurosystems fiir
DECCs

Artikel 112a

Bonitiitsanforderungen des Eurosystems fiir DECCs

VY Mil
" 1. Es wird keine Beurteilung der DECCs anhand einer der drei Bo-
nitétsbeurteilungsquellen verlangt, die im Einklang mit den in Teil 4
Titel V festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien vom Eurosystem
zugelassen sind.

2. Jede zugrunde liegende Kreditforderung im Deckungspool der
DECCs bedarf einer Bonitétsbeurteilung anhand einer der drei Bonitits-
beurteilungsquellen, die im Einklang mit den in Teil 4 Titel V fest-
gelegten allgemeinen Zulassungskriterien vom Eurosystem zugelassen
sind. Dariiber hinaus muss es sich bei dem verwendeten Bonitétsbeur-
teilungssystem bzw. der verwendeten Bonitétsbeurteilungsquelle um
dasselbe System bzw. dieselbe Quelle handeln, das bzw. die der Origi-
nator gemifl Artikel 110 ausgewdhlt hat. Es gelten die in Abschnitt 1
aufgefiihrten Vorschriften iiber die Bonitdtsanforderungen des Eurosys-
tems fiir die zugrunde liegenden Kreditforderungen.

3. Die Bonitdt der einzelnen zugrunde liegenden Kreditforderungen
im Deckungspool der DECCs wird auf der Grundlage der Bonitét des
Schuldners oder des Garanten beurteilt, die mindestens der Bonitétsstufe
3 der harmonisierten Ratingskala des Eurosystems zu entsprechen hat.

TITEL IV

GARANTIEN FUR MARKTFAHIGE UND NICHT MARKTFAHIGE
SICHERHEITEN

Artikel 113

Einschligige Anforderungen an Garantien

1.  Die Bonitétsanforderungen des Eurosystems konnen anhand von
Bonititsbeurteilungen sichergestellt werden, die fiir Garanten bei markt-
fédhigen Sicherheiten nach den Artikeln 82 bis 84 und bei Kreditforde-
rungen nach Artikel 108 vorgelegt werden.
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2. Fir Garantien von Garanten, die fiir den Nachweis der Erfiillung
der Bonitdtsanforderungen des Eurosystems verwendet werden, gelten
die Bestimmungen dieses Titels.

3. Fiir die Zwecke von Absatz 1 wird der betreffende Garant eigen-
stindig anhand seiner Bonitdtsbeurteilung beurteilt; er muss den Boni-
tatsanforderungen des Eurosystems geniigen.

Artikel 114

Merkmale der Garantie

1. Im Einklang mit den Garantickonditionen garantiert der Garant
unbedingt und unwiderruflich auf erstes Anfordern die Erfiillung der
Verpflichtungen des Emittenten oder des Schuldners zur Zahlung von
Kapitalbetrag, Zinsen und allen sonstigen Betrdgen, die den Inhabern
oder den Glaubigern im Zusammenhang mit der marktfdhigen Sicherheit
oder der Kreditforderung zustehen, bis zur vollstindigen Erfiillung der
Anspriiche aus der marktfahigen Sicherheit oder der Kreditforderung.
Eine Garantie muss sich nicht speziell auf die marktfdhige Sicherheit
oder die Kreditforderung beziehen, sondern kann auch generell fiir alle
Verpflichtungen des Emittenten oder des Schuldners gelten, voraus-
gesetzt, dass die Garantie auch die betreffende marktfihige Sicherheit
bzw. Kreditforderung abdeckt.

2. Die Garantie muss auf erstes Anfordern unabhingig von der ga-
rantierten marktfahigen Sicherheit oder der garantierten Kreditforderung
zahlbar sein. Garantien von Offentlichen Stellen mit dem Recht, Steuern
zu erheben, miissen entweder auf erstes Anfordern zahlbar sein oder in
sonstiger Weise eine unverziigliche und piinktliche Zahlung nach einem
Ausfall gewdhrleisten.

3. Die Garantie muss rechtsgiiltig sowie dem Garanten gegeniiber
verbindlich und durchsetzbar sein.

4.  Die Garantie muss dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegen.

5. Handelt es sich bei dem Garanten nicht um eine 6ffentliche Stelle
mit dem Recht, Steuern zu erheben, muss der betreffenden NZB vor der
Zulassung der mit der Garantie unterlegten marktfahigen Sicherheit
bzw. Kreditforderung ein fiir das Eurosystem nach Form und Inhalt
akzeptables Rechtsgutachten iiber die Rechtsgiiltigkeit, Verbindlichkeit
und Durchsetzbarkeit der Garantie vorgelegt werden. Das Rechtsgut-
achten ist durch Personen zu erstellen, die vom Geschiftspartner, Emit-
tenten/Schuldner und Garanten unabhéngig und nach dem jeweils an-
wendbaren Recht juristisch fiir die Erstellung eines solchen Gutachtens
qualifiziert sind, zum Beispiel in einer Anwaltskanzlei praktizierende
oder bei einem anerkannten akademischen Institut oder einer offent-
lichen Stelle titige Rechtsanwilte. Das Rechtsgutachten muss auch aus-
weisen, dass es sich nicht um eine personliche Garantie handelt, und ist
nur vom Inhaber der marktfiahigen Sicherheit oder vom urspriinglichen
Glaubiger der Kreditforderung durchsetzbar. Wenn der Garant in einem
anderen Land niedergelassen ist als demjenigen, dessen Recht die Ga-
rantie unterliegt, muss das Rechtsgutachten auch ausweisen, dass die
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Garantie gemdf dem Recht des Sitzlandes des Garanten rechtsgiiltig und
durchsetzbar ist. Bei marktfahigen Sicherheiten hat der Geschiftspartner
das Rechtsgutachten derjenigen NZB zur Priifung vorzulegen, die die
betreffende mit einer Garantie unterlegte Sicherheit zur Aufnahme in
das Verzeichnis notenbankfahiger Sicherheiten meldet. Bei Kreditforde-
rungen hat der Geschéftspartner, der die Kreditforderung als Sicherheit
nutzen will, das Rechtsgutachten der NZB des Landes, dessen Recht die
Kreditforderung unterliegt, zur Priifung vorzulegen. Die Durchsetzbar-
keit bleibt von dem Insolvenz- bzw. Konkursrecht, allgemeinen Grund-
sitzen des Billigkeitsrechts und &dhnlichen Grundsétzen so weit unbe-
rithrt, wie sie auf den Garanten anwendbar sind und die Rechte der
Gldubiger gegeniiber dem Garanten im Allgemeinen regeln.

Artikel 115

Keine Nachrangigkeit der Garantenverpflichtungen

Die Verpflichtungen des Garanten aus der Garantie miissen mindestens
gleichrangig (pari passu) mit allen anderen unbesicherten Verpflichtun-
gen des Garanten und mindestens anteilig (pro rata) gelten.

Artikel 116

Bonititsanforderungen fiir Garanten

Der Garant muss den Bonititsanforderungen des Eurosystems geniigen,
die nach Maligabe der ECAF-Regeln fiir Garanten marktfdhiger Sicher-
heiten in den Artikeln 82 bis 84 und fiir Garanten von Kreditforderun-
gen nach den Regeln des Artikels 108 festgelegt sind.

Artikel 117

Art des Garanten

Bei dem Garanten muss es sich handeln

a) im Fall von marktfdhigen Sicherheiten gemél Artikel 69 um eine
Zentralbank eines Mitgliedstaats, eine 6ffentliche Stelle, eine Institu-
tion mit 6ffentlichem Forderauftrag, ein Kreditinstitut, eine finanziel-
le Kapitalgesellschaft, die kein Kreditinstitut ist, eine nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaft, eine multilaterale Entwicklungsbank oder eine
internationale Organisation oder

b) im Fall von Kreditforderungen gemaB Artikel 95 um eine nichtfinan-
zielle Kapitalgesellschaft, eine o6ffentliche Stelle, eine multilaterale
Entwicklungsbank oder eine internationale Organisation.

Artikel 118

Sitz des Garanten

1.  Der Garant muss seinen Sitz haben

a) im Fall von marktfahigen Sicherheiten gemaf Artikel 70 im EWR, es
sei denn, es wird keine Garantie verwendet, um in Bezug auf diese
marktfdhige Sicherheit die Erfiillung der Bonititsforderungen fiir ei-
nen bestimmten Schuldtitel nachzuweisen. Die Moglichkeit, zum
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Nachweis der Erfiillung der geltenden Bonitdtsanforderungen fiir
marktfahige Sicherheiten das fiir den Garanten vergebene Rating
ein ECAI-Garantenrating zu verwenden, ist in Artikel 84 geregelt;
VB

b) im Fall von Schuldtiteln, die von nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften garantiert werden, fiir die beziiglich der Emission oder des
Emittenten bzw. Garanten keine Bonititsbeurteilung einer zugelasse-
nen externen Ratingagentur vorgelegt wurde, geméfl Artikel 70 in
einem Mitgliedstaat, dessen Wihrung der Euro ist;

VYM13

" ¢) im Fall von Kreditforderungen gemiif Artikel 96 in einem Mitglied-
staat, dessen Wihrung der Euro ist, es sei denn, es wird keine
Garantie verwendet, um in Bezug auf diese Kreditforderung die
Erfiillung der Bonitétsanforderungen fiir nicht marktfahige Sicherhei-
ten nachzuweisen. Die Mdglichkeit, in Bezug auf diese Kreditforde-
rung zum Nachweis der Erfiillung der geltenden Bonitdtsanforderun-
gen fiir Kreditforderungen eine Bonitdtsbeurteilung des Garanten zu
verwenden, ist in Artikel 108 geregelt.

2. Unbeschadet des Absatzes 1 sind gemill den Artikeln 70 und 96
multilaterale Entwicklungsbanken und internationale Organisationen un-
abhingig von ihrem Sitzland als Garanten zugelassen.

TITEL V

RAHMENWERK FUR BONITATSBEURTEILUNGEN VON
NOTENBANKFAHIGEN SICHERHEITEN IM EUROSYSTEM

Artikel 119

1.  Die Bonititsbeurteilungsinformationen, auf die sich das Eurosys-
tem zur Beurteilung der Zulassung von Vermdgenswerten als Sicherheit
fiir Kreditgeschifte des Eurosystems stiitzt, miissen von Bonitétsbeur-
teilungssystemen aus einer der nachstehenden drei Quellen stammen:

a) externe Ratingagenturen (external credit assessment institutions —
ECAIs);

b) interne Bonititsanalyseverfahren (in-house credit assessment sys-
tems — ICASs) der NZBen;

¢) interne Ratingverfahren (IRB-Verfahren) der Geschéftspartner.

2. Jede in Absatz 1 genannte Bonitétsbeurteilungsquelle kann eine
Reihe von Bonitdtsbeurteilungssystemen umfassen. Die Bonititsbeurtei-
lungssysteme miissen die in diesem Titel festgelegten Zulassungskrite-
rien erfiillen. Ein Verzeichnis der zugelassenen Bonitétsbeurteilungssys-
teme, d. h., das Verzeichnis der zugelassenen externen Ratingagenturen
und internen Bonitdtsanalyseverfahren findet sich auf der Website der
EZB.

3. Alle zugelassenen Bonitdtsbeurteilungssysteme unterliegen dem in
Artikel 126 festgelegten Leistungsiiberwachungsverfahren innerhalb des
ECAF.

4. Durch die Veroffentlichung von Informationen iiber die zugelas-
senen Bonitétsbeurteilungssysteme im Hinblick auf seine eigenen Kre-
ditgeschifte tibernimmt das Eurosystem keinerlei Haftung fiir seine Be-
wertung der zugelassenen Bonitétsbeurteilungssysteme.
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5. Verstoft ein Bonitdtsbeurteilungssystem gegen die Regelungen
und Verfahren des Rahmenwerks fiir Bonitétsbeurteilungen im Eurosys-
tem, kann es von diesem Rahmenwerk ausgeschlossen werden.

Artikel 120

Allgemeine Zulassungskriterien fiir externe Ratingagenturen als
Bonititsbeurteilungssysteme

1.  Innerhalb des ECAF gelten folgende allgemeine Zulassungskrite-
rien fiir externe Ratingagenturen (ECAISs):

a) ECAIs miissen gemil der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 von der
Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde registriert sein.

b) ECAIs miissen operationale Kriterien erfiillen und entsprechende Ab-
deckungsgrade aufweisen, um die effiziente Umsetzung des Rahmen-
werks fiir Bonititsbeurteilungen im Eurosystem zu gewéhrleisten.
Die Verwendung ihrer Bonitétsbeurteilungen héngt insbesondere da-
von ab, ob dem Eurosystem Informationen {iber diese Beurteilungen,
Angaben zum Vergleich und zur Eingliederung der Beurteilungen in
die Bonititsstufen des Eurosystems sowie Informationen fiir die
Zwecke des Leistungsiiberwachungsverfahrens nach Artikel 126
vorliegen.

2. Im Anschluss an das in Anhang IXc beschriebene Antragsverfah-
ren behélt sich das Eurosystem das Recht vor, zu entscheiden, ob ein
ECAF-Zulassungsverfahren auf Anfrage einer Ratingagentur zu erdffnen
ist. Bei seiner Entscheidung hat das Eurosystem unter anderem zu be-
riicksichtigen, ob die Ratingagentur entsprechende Abdeckungsgrade fiir
die effiziente Umsetzung des ECAF im Einklang mit den Anforderun-
gen von Anhang IXa aufweist.

2a. Nach Einleitung eines ECAF-Zulassungsverfahrens untersucht
das Eurosystem sémtliche zusétzliche als relevant erachtete Informatio-
nen, um die effiziente Umsetzung des ECAF sicherzustellen, einschlief3-
lich der Féhigkeit der ECAIs, i) Kriterien und Regeln des
ECAF-Leistungiiberwachungsverfahrens im Einklang mit den Vorgaben
in Anhang IX und den spezifischen Kriterien in Anhang IXb (soweit
mafigeblich) zu erfiillen und ii) die in Anhang IXc festgelegten Zulas-
sungskriterien einzuhalten. Das Eurosystem behélt sich das Recht vor,
iiber die Zulassung einer ECAI fiir ECAF-Zwecke auf der Grundlage
der vorgelegten Informationen und seiner eigenen sorgféltigen Priifung
und Beurteilung zu entscheiden.

3. Zusammen mit den Daten fiir die ECAF-Leistungsiiberwachung
nach Artikel 126 {ibermittelt die ECAI auch eine von ihrem Vorstands-
vorsitzenden oder einem bei ihr fiir die Priifung oder Compliance zu-
stindigen Bevollméachtigten unterzeichnete Bescheinigung, mit der die
Richtigkeit und Giiltigkeit der vorgelegten Leistungsiiberwachungsanga-
ben bestitigt wird.
VM3

4.  ECAIs miissen in Bezug auf die Einbeziehung von Klimarisiken in
ihre Methoden und Ratings transparent sein, wenn ein solches Klimari-
siko eine Ursache fiir Kreditrisiken sein kann. Sie unterrichten die EZB
regelméBig liber ihre Tatigkeiten in diesem Bereich.

Artikel 121

Allgemeine Zulassungskriterien und operationale Verfahren fiir die
internen Bonititsbeurteilungssysteme der NZBen

1.  Die NZBen konnen beschlieen, ihr eigenes internes Bonitétsbeur-
teilungssystem zum Zweck der Bonitétsbeurteilung zu verwenden. Eine
NZB, die beschlie3t, ihr eigenes internes Bonititsbeurteilungssystem zu
verwenden, unterliegt einem Validierungsverfahren des Eurosystems.
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2.  Eine Bonitétsbeurteilung im Rahmen eines internen Bonitétsbeur-
teilungssystems kann vorab oder auf ausdriicklichen Antrag des Ge-
schéftspartners bei Einreichung einer Sicherheit an die das ICAS ver-
wendende NZB (die ,,das ICAS betreibende NZB*) durchgefiihrt
werden.

3. In Bezug auf Absatz 2 unterrichtet bei Einreichung einer Sicher-
heit an die das ICAS betreibende NZB in Bezug auf welche die Zu-
lassung eines Schuldners oder Garanten beurteilt wird die das ICAS
betreibende NZB den Geschiftspartner entweder iiber dessen Zulassung
oder iiber die fiir die Bonitétsbeurteilung erforderliche Frist. Ist das
interne Bonitdtsbeurteilungssystem in seinem Umfang beschrankt und
erfasst es nur bestimmte Arten von Schuldnern oder Garanten oder
kann die das System betreibende NZB die fiir ihre Bonitétsbeurteilung
notwendigen Informationen und Daten nicht entgegennehmen, unterrich-
tet sie den Geschéftspartner unverziiglich hieriiber. In beiden Faillen ist
der betreffende Schuldner oder Garant nur zuldssig, wenn die Sicher-
heiten den Bonitétsanforderungen einer anderen Quelle oder eines an-
deren Systems fiir die Bonitdtsbeurteilung geniigen, die bzw. das dem
Geschiftspartner gemdl Artikel 110 gestattet ist, zu verwenden. Ver-
lieren eingereichte Sicherheiten ihre Notenbankféhigkeit, weil sich die
Bonitidt des Schuldners oder des Garanten verschlechtert, wird die Si-
cherheit zum frithestmoglichen Zeitpunkt zuriickgezogen. Da weder ein
Vertragsverhiltnis zwischen den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
und der das ICAS betreibenden NZB noch eine Verpflichtung dieser
Kapitalgesellschaften zur Bereitstellung nicht 6ffentlicher Informationen
an die das ICAS betreibende NZB besteht, werden Informationen auf
freiwilliger Basis geliefert.

4. In Léandern, in denen RMBDs als Sicherheit fiir Kreditgeschéfte
des Eurosystems verwendet werden konnen, fiihrt die Heimat-NZB im
Einklang mit dem ECAF einen Bonitdtsbeurteilungsrahmen fiir Sicher-
heiten dieser Art ein. Diese Rahmen unterliegen einem Validierungs-
verfahren des FEurosystems und einem jihrlichen Leistungsiiber-
wachungsverfahren nach Artikel 126.

Artikel 122

Allgemeine Zulassungskriterien fiir interne Ratingverfahren

YM13

" 1. Zur Erlangung einer Genehmigung im ECAF zur Verwendung
eines internen Ratingverfahrens (IRB-Verfahren) stellt der Geschifts-
partner einen entsprechenden Antrag bei der Heimat-NZB. Ein
IRB-Verfahren darf im ECAF nur genehmigt werden, wenn der Ge-
schéftspartner gemif3 einem Beschluss der zustindigen Behdrde berech-
tigt ist, es zu Eigenkapitalzwecken zu verwenden. Wenn ein
IRB-Verfahren auf diese Weise zugelassen wurde, die Zulassung jedoch
anschlieBend entzogen wird, wird die Genehmigung im ECAF zum
gleichen Zeitpunkt entzogen.

2. Das Erfordernis nach Absatz 1 gilt fir alle Geschéftspartner, die
ein IRB-Verfahren verwenden wollen, unabhéngig von ihrer Stellung, d.
h. Muttergesellschaft, Tochtergesellschaft oder Niederlassung, und un-
abhéngig davon, ob die Genehmigung des IRB-Verfahrens durch eine
zustidndige Behorde im gleichen Land fiir eine Muttergesellschaft und
gegebenenfalls flir Tochtergesellschaften oder durch eine zustindige
Behorde im Heimatland der Muttergesellschaft fiir Niederlassungen
und gegebenenfalls fiir Tochtergesellschaften erfolgt.

3. Der Antrag eines Geschiftspartners nach Absatz 1 enthilt folgende
Angaben und Unterlagen, die erforderlichenfalls in die Arbeitssprache
der Heimat-NZB zu iibersetzen sind:

a) eine Kopie des Beschlusses der zustindigen Behorde, die den Ge-
schiftspartner berechtigt, sein IRB-Verfahren zu Eigenkapitalzwe-
cken auf konsolidierter oder nicht konsolidierter Basis zu verwenden,
sowie alle bankspezifischen Bedingungen fiir einen solchen Einsatz;
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b) eine aktuelle Beurteilung der zustdndigen Behorde, die alle derzeit
verfiigbaren Informationen zu sédmtlichen die Verwendung des inter-
nen Ratingverfahrens fiir Sicherungszwecke beeintridchtigenden Pro-
blemen und sé@mtliche Probleme mit den fiir das ECAF-Leistungs-
iiberwachungsverfahren zusammenhéngenden Daten widerspiegelt;

c) Angaben iiber simtliche Anderungen im IRB-Verfahren des Ge-
schiftspartners, die von der zusténdigen Behdrde empfohlen oder
verlangt wurden, sowie die Frist fiir die Umsetzung dieser Anderun-
gen;

d) Angaben dariiber, nach welchem Verfahren den Schuldnern Ausfall-
wahrscheinlichkeiten zugeordnet werden, sowie Angaben zu den
Ratingstufen und den damit verbundenen Einjahres-Ausfallwahr-
scheinlichkeiten, die bei der Festlegung der zuldssigen Ratingstufen
verwendet werden. Die Ausfallwahrscheinlichkeit gemél Artikel 59
Absatz 3, die vom IRB-Verfahren des Geschiftspartners gemeldet
wird, ist die ,,endgiiltige” Ausfallwahrscheinlichkeit, die zur Berech-
nung der Eigenmittelanforderungen verwendet wird, einschlieBlich
aufsichtsrechtlicher Floors, Aufschlidgen, angemessener Anpassun-
gen, Sicherheitsspannen, Abénderungen (overrides) und der Einord-
nung in Masterskalen;

e) eine Kopie der aktuellsten Angaben zur Sdule 3 (Marktdisziplin), die
der Geschéftspartner regelméfig im Einklang mit den Anforderungen
zur Marktdisziplin gemil3 der Basel-IlI-Rahmenvereinbarung, der
Richtlinie 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ver-
Offentlichen muss;

f) Namen und Anschrift der zustindigen Behérde und des externen
Rechnungspriifers;

g) Angaben iliber Ausfallquoten in den einzelnen Ratingstufen, die im
IRB-Verfahren des Geschiftspartners in den vergangenen fiinf Ka-
lenderjahren vor der Antragstellung beobachtet wurden. Hat die zu-
stindige Behorde in diesen Kalenderjahren die Verwendung des
IRB-Verfahrens zu Eigenkapitalzwecken genehmigt, erstrecken sich
die Angaben auf den Zeitraum seit Genehmigung des IRB-Verfah-
rens zu Eigenkapitalzwecken. Die Vorschriften des Artikels 126 iiber
die Leistungsiiberwachung gelten fiir die zuriickliegenden Jahres-
daten iiber die beobachteten Ausfallquoten und fiir etwaige zusétzli-
che Angaben in dem Umfang, als habe das IRB-Verfahren wahrend
dieses gesamten Zeitraums diesen Vorschriften unterlegen;

h) zur Leistungsiiberwachung erforderliche in Artikel 126 genannte An-
gaben, wie sie von bereits ECAF-konformen IRB-Verfahren fiir das
laufende Kalenderjahr bei Antragstellung verlangt werden.

4.  Ein Geschéftspartner braucht die in Buchstaben a bis ¢ genannten
Angaben nicht vorzulegen, wenn die zustindige Behérde die Angaben
auf Verlangen der Heimat-NZB unmittelbar an diese {ibermittelt.
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5. Ein nach Absatz 1 gestellter Antrag des Geschéftspartners ist zu
unterzeichnen von dessen Vorstandsvorsitzenden, Finanzvorstand oder
von einem auf dhnlicher Leitungsebene stehenden Manager bzw. von
einer Person, die im Namen einer der genannten Personen zeichnungs-
berechtigt ist.

Artikel 123

Meldepflichten der Geschiftspartner, die ein internes Ratingverfahren
verwenden

1. Die Geschéftspartner teilen der Heimat-NZB die Angaben nach
Artikel 122 Absatz 3 Buchstaben b bis f jéhrlich mit oder auf Anfor-
derung der Heimat-NZB, es sei denn, die zustindige Behorde iibermit-
telt die Angaben auf Verlangen der Heimat-NZB unmittelbar an diese.

2. Die in Absatz 1 genannte jahrliche Mitteilung ist zu unterzeichnen
vom Vorstandsvorsitzenden, Finanzvorstand oder von einem auf &hn-
licher Leitungsebene stehenden Manager des Geschéftspartners bzw.
von einer Person, die im Namen einer der genannten Personen zeich-
nungsberechtigt ist. Die zustdndige Aufsichtsinstanz und gegebenenfalls
der externe Rechnungspriifer des Geschéftspartners erhalten vom Euro-
system eine Kopie dieses Schreibens.

3. Im Rahmen der regelmiBigen Uberwachung der IRB-Verfahren
fiihrt die NZB fiir die Zwecke des jahrlichen Leistungsiiberwachungs-
verfahrens inner- und auBlerbetriebliche Priifungen der von den Ge-
schiftspartnern vorgelegten statistischen Angaben durch. Mit solchen
Kontrollen soll die Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstindigkeit der
Angaben {iber die konstant gehaltenen Pools iiberpriift werden.

4.  Die Geschiftspartner miissen alle sonstigen operationalen Kriterien
erfiilllen, die in den von der Heimat-NZB angewandten vertraglichen
oder offentlich-rechtlichen Regelungen aufgefiihrt sind, u. a. Bestim-
mungen {iber

a) Ad-hoc-Kontrollen der Verfahren fiir die Mitteilung der Merkmale
einer Kreditforderung an die Heimat-NZB;

b) jéhrliche Kontrollen der Heimat-NZB (oder gegebenenfalls der zu-
stindigen Behorde oder des externen Rechnungspriifers) zur Ge-
wihrleistung der Genauigkeit und der Giiltigkeit der Angaben iiber
konstant gehaltene Pools gemédB Anhang IX;

c) spitestens im Laufe des nédchsten Geschiftstags vorzulegende Anga-
ben iiber Anderungen im Hinblick auf die Notenbankfihigkeit und
gegebenenfalls die sofortige Zuriickziehung der betreffenden Kredit-
forderungen;
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d) Anzeigen von Tatsachen oder Umstdnden an die Heimat-NZB, die
sich auf die weitere Verwendung des IRB-Verfahrens innerhalb des
ECAF oder auf die Ergebnisse des IRB-Verfahrens bei der Ermitt-
lung der notenbankfdhigen Sicherheiten wesentlich auswirken konn-
ten, insbesondere wesentliche Anderungen des IRB-Verfahrens eines
Geschiftspartners, die dazu fithren konnen, dass die bei diesem Ver-
fahren zugrunde gelegten Ratingstufen und Ausfallwahrscheinlich-
keiten nicht mehr der harmonisierten Ratingskala des Eurosystems
entsprechen. Diese umfassen unter anderem Anderungen, die sich
auf die Ausfallwahrscheinlichkeiten im Sinne von Artikel 122 Ab-
satz 3 Buchstabe d auswirken, die vom IRB-Verfahren zur Berech-
nung der Eigenmittelanforderungen verwendet werden.

Artikel 126

Leistungsiiberwachungsverfahren im ECAF

1.  Sémtliche zugelassenen Bonitétsbeurteilungssysteme unterliegen
einem jdhrlichen Leistungsiiberwachungsverfahren innerhalb des
ECAF gemil Anhang IX, um zu gewdbhrleisten, dass die Einordnung
der durch die Bonititsbeurteilung gewonnenen Werte in die harmoni-
sierte Ratingskala des Eurosystems angemessen bleibt und die Ergeb-
nisse der Bonitétsbeurteilungen iiber die verschiedenen Systeme und
Quellen hinweg miteinander vergleichbar sind.

2. Das Eurosystem behélt sich das Recht vor, alle weiteren zusétzli-
chen Angaben zu verlangen, die zur Durchfiihrung des Leistungsiiber-
wachungsverfahrens bendtigt werden.

3. Aufgrund des Leistungsiiberwachungsverfahrens kann es zu einer
Berichtigung der Entsprechungen zwischen den vom Bonititsbeurtei-
lungssystem gelieferten Bonitétsbeurteilungsdaten und der harmonisier-
ten Ratingskala des Eurosystems kommen.

4.  Das Eurosystem kann aufgrund der Ergebnisse des Leistungsiiber-
wachungsverfahrens beschlieen, ein Bonitétsbeurteilungssystem vorldu-
fig oder endgiiltig auszuschliefen.

5. Verstoft ein Bonitétsbeurteilungssystem gegen eine Regelung des
Leistungsiiberwachungsverfahrens innerhalb des ECAF, kann es im Ver-
zeichnis der ECAF-zugelassenen Systeme gestrichen werden.

TITEL VI

RISIKOKONTROLLE UND BEWERTUNGSRAHMEN BEI
MARKTFAHIGEN UND NICHT MARKTFAHIGEN SICHERHEITEN

Artikel 127

Zweck der Risikokontrolle und des Bewertungsrahmens

1. Fir notenbankfdhige Vermdgenswerte, die als Sicherheiten fiir
Kreditgeschéfte des Eurosystems genutzt werden, gelten die in Arti-
kel 128 Absatz 1 vorgesehenen Risikokontrollmainahmen, um das Eu-
rosystem vor dem Risiko finanzieller Verluste beim Ausfall eines Ge-
schéftspartners zu schiitzen.
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2. Das Eurosystem kann jederzeit weitere Risikokontrollmafinahmen
nach Artikel 128 Absatz 2 anwenden, wenn dies zur Gewéhrleistung
einer angemessenen Risikoabsicherung des Eurosystems geméil Arti-
kel 18.1 der ESZB-Satzung erforderlich ist. Weitere Risikokontrollmali-
nahmen koénnen auch auf der Ebene einzelner Geschéftspartner zur An-
wendung kommen, wenn sie zur Risikoabsicherung notwendig sind.

3.  Alle vom Eurosystem angewandten Risikokontrollmafnahmen
miissen einheitliche, transparente und nicht diskriminierende Bedingun-
gen fiir als Sicherheit genutzte notenbankfdhige Sicherheiten jeder Art
in allen Mitgliedstaaten gewéhrleisten, deren Wahrung der Euro ist.

Artikel 128

Mafinahmen zur Risikokontrolle

1.  Das Eurosystem wendet folgende Malnahmen zur Risikokontrolle
fiir notenbankféhige Sicherheiten an:

a) Bewertungsabschldge (valuation haircuts) wie in Leitlinie (EU)
2016/65 der Europdischen Zentralbank (EZB/2015/35) (1) festgelegt;

b) Schwankungsmargen bzw. Marktpreisbewertungen (marking to mar-
ket):

Das Eurosystem verlangt, dass der um den Bewertungsabschlag be-
reinigte Marktwert der notenbankfdhigen Sicherheiten wéhrend der
Laufzeit einer liquiditdtszufithrenden befristeten Transaktion auf-
rechtzuerhalten ist. Fallt der Wert der notenbankfahigen Sicherheiten,
der tdglich ermittelt wird, unter eine bestimmte Grenze, fordert die
Heimat-NZB den Geschiftspartner auf, im Wege eines Margenaus-
gleichs zusétzliche Sicherheiten oder Guthaben zur Verfiigung zu
stellen. Umgekehrt kann die NZB iiberschiissige Sicherheiten oder
Guthaben zuriickgeben, falls der Wert der notenbankfihigen Sicher-
heiten nach einer Neubewertung ein bestimmtes Niveau iibersteigt;

¢) Obergrenzen fiir die Verwendung unbesicherter Schuldtitel, die von
einem Kreditinstitut oder einer sonstigen Stelle begeben werden, mit
der das Kreditinstitut enge Verbindungen im Sinne von Artikel 138
unterhélt;

d) Korrekturen (valuation markdowns) wie in Leitlinie (EU) 2016/65
(EZB/2015/35) festgelegt.

2. Das Eurosystem kann folgende weitere Risikokontrollmafnahmen
anwenden:

a) Sicherheitsmargen, was bedeutet, dass die Geschiftspartner noten-
bankfdhige Sicherheiten zur Verfiigung stellen miissen, deren Wert
mindestens so hoch ist wie die vom Eurosystem zur Verfiigung
gestellte Liquiditét zuziiglich des Werts der betreffenden Sicherheits-
marge;

(") Leitlinie (EU) 2016/65 der Europdischen Zentralbank vom 18. November

2015 tber die bei der Umsetzung der geldpolitischen Handlungsrahmen des
Eurosystems anzuwendenden Bewertungsabschlige (EZB/2015/35) (ABI. L 14
vom 21.1.2016, S. 30).
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b) Obergrenzen fiir Emittenten, Schuldner oder Garanten: Das Eurosys-
tem kann fiir sein Engagement gegeniiber Emittenten, Schuldnern
oder Garanten zusétzliche, von den fiir die Verwendung unbesicher-
ter Schuldtitel angewendeten Obergrenzen im Sinne von Absatz 1
Buchstabe ¢ zu unterscheidende Obergrenzen festlegen;

c) zusitzliche Abschlige;

d) zusitzliche Garantien von Garanten, die den Bonitdtsanforderungen
des Eurosystems geniigen, als Voraussetzung fiir die Hereinnahme
bestimmter Sicherheiten;

e) Ausschluss bestimmter Vermogenswerte von der Nutzung als Sicher-
heit bei Kreditgeschéften des Eurosystems.

vB
KAPITEL 1
Massnahmen zur Risikokontrolle bei marktfihigen Sicherheiten
M3
vB
KAPITEL 2
Massnahmen zur Risikokontrolle bei nicht marktfihigen Sicherheiten
M3
VB

KAPITEL 3

Grundsitze fiir die Bewertung marktfihiger und nicht marktfihiger
Sicherheiten

Artikel 134

Grundsiitze fiir die Bewertung marktfihiger Sicherheiten

Bei der Ermittlung des Werts von Sicherheiten, die bei als befristete
Transaktionen durchgefiihrten Offenmarktgeschéften als Sicherheit ver-
wendet werden, wenden die NZBen die nachstehenden Grundsitze an.

a) Fiir jede notenbankfahige marktfihige Sicherheit legt das Eurosystem
den reprasentativsten Kurs fest, der bei der Berechnung der Markt-
werte zu verwenden ist.

b) Der Wert einer marktfidhigen Sicherheit wird anhand des reprisenta-
tivsten Kurses am Geschéftstag vor dem Bewertungstag errechnet.
Liegt fiir eine bestimmte Sicherheit kein reprisentativer Kurs vor,
legt das Eurosystem einen theoretischen Kurs fest.

¢) Der Marktwert bzw. theoretische Wert einer marktfiahigen Sicherheit
wird inklusive der Stiickzinsen errechnet.
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d) Aufgrund von Unterschieden zwischen den nationalen Rechtssyste-
men und den jeweiligen verfahrenstechnischen Abldufen werden
Einkiinfte, z. B. Zinszahlungen, die fiir eine Sicherheit wéhrend
der Laufzeit eines Kreditgeschifts des Eurosystems anfallen, mogli-
cherweise von den NZBen unterschiedlich behandelt. Wenn diese
Einkiinfte an den Geschéftspartner weitergeleitet werden, so stellt
die Heimat-NZB sicher, dass die betreffenden Geschifte nach wie
vor voll durch hinreichende notenbankfihige Sicherheiten gedeckt
sind, bevor die Einkiinfte weitergegeben werden. Jede NZB ist be-
strebt zu gewdhrleisten, dass die Behandlung von Einkiinften wirt-
schaftlich der Weitergabe der Einkiinfte an den Geschéftspartner am
Zahlungstag entspricht.

Artikel 135

Grundsitze fiir die Bewertung nicht marktfihiger Sicherheiten

Fiir nicht marktfahige Sicherheiten legt das Eurosystem einen Wert fest,
der dem ausstehenden Betrag dieser nicht marktfidhigen Sicherheiten
entspricht.

Artikel 136

Margenausgleich (margin call)

1. Fiir Kreditgeschifte des Eurosystems genutzte Sicherheiten werden
von den NZBen tdglich nach den in den Artikeln 134 und 135 fest-
gelegten Bewertungsgrundsétzen bewertet. Werden Tri-Party-Dienstleis-
tungen in Anspruch genommen, wird die tégliche Bewertung dem
betreffenden TPA iibertragen, der die Bewertung auf der Grundlage
der Informationen vornimmt, die ihm von der betreffenden NZB {iber-
mittelt werden.

2. Wenn die gestellten Sicherheiten nach der Bewertung und dem
Abzug der Bewertungsabschlidge den an diesem Tag berechneten An-
forderungen nicht geniigen, erfolgt ein Margenausgleich. Ubersteigt der
Wert der von einem Geschiftspartner gestellten notenbankfzhigen Si-
cherheiten nach einer Neubewertung den vom Geschéftspartner geschul-
deten Betrag zuziiglich der Schwankungsmargen, kann die NZB iiber-
schiissige Sicherheiten oder Guthaben, die der Geschiftspartner fiir ei-
nen Margenausgleich bereitgestellt hat, an den Geschaftspartner zuriick-
geben.

3. Um die Haufigkeit eines Margenausgleichs zu verringern, kdnnen
die NZBen einen Schwellenwert in Héhe von 0,5 % der zur Verfligung
gestellten Liquiditdt festlegen. Je nach dem anwendbaren nationalen
Recht konnen die NZBen verlangen, dass der Geschéftspartner einen
Margenausgleich durch Stellung zusétzlicher Sicherheiten oder Gutha-
ben bewerkstelligt, wenn der Wert der gestellten Sicherheiten unter den
unteren Schwellenwert sinkt. Umgekehrt kann die NZB iiberschiissige
Sicherheiten (oder zur Vornahme des Margenausgleichs gestellte Gut-
haben) an den Geschéftspartner zuriickgeben, wenn der Wert der ge-
stellten Sicherheiten den oberen Schwellenwert iibersteigt.

4. Der Einlagesatz gilt auch fiir den Margenausgleich.
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TITEL VIII

REGELN FUR DIE VERWENDUNG NOTENBANKFAHIGER
SICHERHEITEN

Artikel 138

Enge Verbindungen zwischen dem Geschiftspartner und dem
Emittenten, Schuldner oder Garanten der notenbankfihigen
Sicherheiten

1.  Auch wenn ein Vermdgenswert notenbankfahig ist, darf ein Ge-
schéftspartner ihn nicht als Sicherheit einreichen oder verwenden, wenn
er von ihm selbst oder irgendeiner anderen Stelle, zu der er enge Ver-
bindungen unterhdlt, begeben, geschuldet oder garantiert wurde.

2. Der Begriff ,,enge Verbindungen“ bezeichnet eine der nachstehen-
den Situationen, in der der Geschiftspartner und die in Absatz 1 ge-
nannte andere Stelle in der Weise verbunden sind, dass

a) der Geschiftspartner — entweder direkt oder indirekt {iber ein oder
mehrere andere Unternehmen — einen Anteil von mindestens 20 %
am Kapital dieser anderen Stelle hilt,

b) diese andere Stelle — entweder direkt oder indirekt liber ein oder
mehrere andere Unternechmen — einen Anteil von mindestens 20 %
am Kapital des Geschéftspartners hélt oder

¢) eine dritte Partei — entweder direkt oder indirekt iiber ein oder
mehrere Unternechmen — einen Anteil von mindestens 20 % am
Kapital des Geschiftspartners und einen Anteil von mindestens
20 % am Kapital der anderen Stelle hilt.

Um zu beurteilen, ob im Fall von Multi-cédulas enge Verbindungen
bestehen, wendet das FEurosystem ein Transparenzkonzept (,,look-
through approach®) an, d. h. es beriicksichtigt enge Verbindungen zwi-
schen allen Emittenten der zur Besicherung dienenden Cédulas und dem
Geschiéftspartner.

3. Absatz 1 gilt nicht fiir

a) enge Verbindungen im Sinne von Absatz 2, die infolge der Existenz
einer Offentlichen Stelle des EWR mit dem Recht, Steuern zu erhe-
ben, entstanden sind und welche entweder i) eine Stelle ist, die direkt
oder indirekt iiber ein oder mehrere Unternehmen mindestens 20 %
des Kapitals des Geschéftspartners hélt, oder ii) ein Dritter ist, der
direkt oder indirekt iiber ein oder mehrere Unternehmen mindestens
20 % des Kapitals des Geschéftspartners und mindestens 20 % des
Kapitals der anderen Stelle hilt, vorausgesetzt, es existieren keine
anderen engen Verbindungen zwischen dem Geschéftspartner und
der anderen Stelle auler den engen Verbindungen aus einer oder
mehreren 6ffentlichen Stellen des EWR mit dem Recht, Steuern zu
erheben;
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b) »MI11 nach dem Recht eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich ge-
regelte gedeckte Schuldverschreibungen, mit Ausnahme gruppen-
interner Strukturen gebiindelter gedeckter Schuldverschreibungen,
welche im Einklang mit Artikel 8 der Richtlinie (EU) 2019/2162
begeben werden, <«

VMt
i) die, wenn sie am oder vor dem 7. Juli 2022 begeben wurden,
den am Ausgabetag geltenden Anforderungen nach Artikel 129
Absitze 1 bis 3 und 6 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genii-
gen und im Verzeichnis notenbankfdhiger marktfahiger Sicher-
heiten aufgefiihrt sind, das am 7. Juli 2022 auf der Website der
EZB veroffentlicht wird, oder, wenn sie am oder nach dem 8. Juli
2022 begeben wurden, den am Ausgabetag geltenden Anforde-
rungen nach Artikel 129 Absdtze 1 bis 3b sowie 6 und 7 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 geniigen;

i) in deren Deckungspool keine unbesicherten Schuldtitel enthalten
sind, die vom Geschéftspartner oder einer mit diesem Geschéfts-
partner eng verbundenen Stelle im Sinne von Absatz 2 begeben
wurden und in vollem Umfang von einer oder mehreren 6ffent-
lichen Stellen des EWR mit dem Recht, Steuern zu erheben,
garantiert werden; und

iii) die ein ECAI-Emissionsrating gemill Artikel 83 Buchstabe a
aufweisen, das die Anforderungen von Anhang IXb erfiillt;

¢) nicht marktfdhige RMBDs und DECCs;

d) Multi-cédulas, die vor dem 1. Mai 2015 begeben wurden, sofern die
zur Besicherung dienenden Cédulas die Kriterien des Artikels 129
Absitze 1 bis 3 und 6 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erfiillen.

4. P»MIl1 Soweit die Einhaltung von Absatz 3 Buchstabe b Ziffer i
oder ii im Zusammenhang mit nach dem Recht eines EWR-Mitglied-
staats gesetzlich geregelten gedeckten Schuldverschreibungen iiberpriift
werden muss, bei denen durch die einschldgigen Rechtsvorschriften
oder den Prospekt i) gruppeninterne Strukturen gebiindelter gedeckter
Schuldverschreibungen, die im Einklang mit den einschldgigen nationa-
len MaBnahmen zur Umsetzung von Artikel 8 der Richt-
linie (EU) 2019/2162 begeben wurden bzw. ii) die in Absatz 3 Buch-
stabe b Ziffer ii als Vermdgenswerte des Deckungspools in Bezug
genommenen Schuldtitel nicht ausgeschlossen sind und bei denen der
Geschiftspartner oder die mit ihm eng verbundene Stelle den Schuldtitel
begeben hat, konnen die NZBen sidmtliche oder einige der folgenden
MaBnahmen ergreifen, um Ad-hoc-Kontrollen der Einhaltung von Ab-
satz 3 Buchstabe b Ziffer i oder ii durchzufiihren. «

a) Die NZBen konnen sich regelméBig Performance-Berichte vorlegen
lassen, die einen Uberblick iiber die Vermdgenswerte im Deckungs-
pool der nach dem Recht eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich ge-
regelten gedeckten Schuldverschreibungen geben.
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b) Sollten die Performance-Berichte nicht geniigend Informationen fiir
die Uberpriifung enthalten, koénnen sich die NZBen eine Selbst-
bescheinigung und Verpflichtungserkldrung vom Geschéftspartner
vorlegen lassen, der eine nach dem Recht eines EWR-Mitgliedstaats
gesetzlich geregelte gedeckte Schuldverschreibung als Sicherheit
nutzt. Mit dieser Selbstbescheinigung und Verpflichtungserkldrung
bestitigt der Geschiftspartner, dass den Anforderungen von Absatz 3
Buchstabe b Ziffer i entsprechend die nach dem Recht eines
EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelte gedeckte Schuldverschrei-
bung keiner gruppeninternen Struktur gebiindelter gedeckter Schuld-
verschreibungen angehort, die im Einklang mit den einschldgigen
nationalen MaBnahmen zur Umsetzung von Artikel 8 der Richt-
linie (EU) 2019/2162 begeben wurden, und den Anforderungen
von Absatz 3 Buchstabe b Ziffer ii entsprechend keine unbesicherten
Bankschuldverschreibungen im Deckungspool der nach dem Recht
eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelten gedeckten Schuld-
verschreibungen enthalten sind, die vom Geschéftspartner oder von
einer mit ihm eng verbundenen Stelle begeben wurden und die von
einer oder mehreren Offentlichen Stellen des EWR mit dem Recht,
Steuern zu erheben, vollumfanglich garantiert werden. Die Selbst-
bescheinigung des Geschiftspartners ist von dessen Vorstandsvorsit-
zenden, Finanzvorstand oder von einem auf &hnlicher Leitungsebene
stehenden Manager bzw. von einer Person zu unterzeichnen, die im
Namen einer der genannten Personen zeichnungsberechtigt ist.

¢) Die NZBen koénnen sich jahrlich vom Geschéftspartner, der eine
nach dem Recht eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelte ge-
deckte Schuldverschreibung als Sicherheit nutzt, eine nachtrigliche
Bescheinigung eines externen Priifers oder Treuhdnders vorlegen
lassen, mit der bestdtigt wird, dass den Anforderungen von Absatz 3
Buchstabe b Ziffer i entsprechend die nach dem Recht eines
EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelte gedeckte Schuldverschrei-
bung keiner gruppeninternen Struktur gebiindelter gedeckter Schuld-
verschreibungen angehort, die im Einklang mit den einschldgigen
nationalen MaBnahmen zur Umsetzung von Artikel 8 der Richt-
linie (EU) 2019/2162 begeben wurden und dass den Anforderungen
von Absatz 3 Buchstabe b Ziffer ii entsprechend keine unbesicherten
Bankschuldverschreibungen im Deckungspool der nach dem Recht
eines EWR-Mitgliedstaats gesetzlich geregelten gedeckten Schuld-
verschreibungen enthalten sind, die vom Geschéftspartner oder von
einer mit ihm eng verbundenen Stelle begeben werden und die von
einer oder mehreren 6ffentlichen Stellen des EWR mit dem Recht,
Steuern zu erheben, vollumfénglich garantiert werden.

d) Sollte der Geschiftspartner auf Aufforderung der NZB die in Buch-
stabe b und c genannte Selbstbescheinigung oder Verpflichtungs-
erklarung nicht vorlegen, darf die nach dem Recht eines EWR-Mit-
gliedstaats gesetzlich geregelte gedeckte Schuldverschreibung vom
betreffenden Geschéftspartner nicht als Sicherheit genutzt werden.

Artikel 138a

Verwendung von Schultiteln im Zusammenhang mit einer
Sachrekapitalisierung durch o6ffentliche Schuldtitel

Offentliche Schuldtitel, die fiir eine Sachrekapitalisierung eines Ge-
schéftspartners verwendet wurden, darf dieser oder ein anderer Ge-
schéftspartner mit im Sinne von Artikel 138 Absatz 2 ,,engen Verbin-
dungen® zu dem Geschiftspartner als Sicherheiten nur verwenden, wenn
der Emittent der Schuldtitel nach Ansicht des Eurosystems unter Be-
rlicksichtigung der Funktion der Titel bei der Rekapitalisierung iiber
hinreichenden Marktzugang verfiigt.
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Artikel 139

Verwendung  garantierter  unbesicherter  Schuldtitel eines
Geschiftspartners oder einer eng mit ihm verbundenen Stelle

2. In Ausnahmefillen kann der EZB-Rat zeitlich befristete Befrei-
ungen von Artikel 138 Absatz 1 beschlieBen, indem er einem Geschifts-
partner flir einen Zeitraum von hochstens drei Jahren die Verwendung
unbesicherter Schuldititel gestattet, die von einem Geschéftspartner oder
von einer mit diesem eng verbundenen Stelle begeben wurden und die
von einer oder mehreren Offentlichen Stellen des EWR mit dem Recht,
Steuern zu erheben, vollumfénglich garantiert werden. Dem Antrag auf
Befreiung ist ein Finanzierungsplan des antragstellenden Geschéftspart-
ners beizulegen, in dem dargelegt wird, wie die Nutzung der betreffen-
den Vermdgenswerte als Sicherheit innerhalb von drei Jahren nach Er-
teilung der Befreiung auslduft. Eine solche Befreiung wird nur erteilt,
wenn die von einem oder mehreren EWR-Zentralstaaten, einer oder
mehreren regionalen oder lokalen Gebietskorperschaften oder einer
oder mehreren offentlichen Stellen mit dem Recht, Steuern zu erheben,
gewihrte Garantie ihrer Natur nach den fiir Garantien nach Artikel 114
geltenden Anforderungen geniigt.

Artikel 140

Enge Verbindungen beziiglich Asset-Backed Securities wund
Wihrungsabsicherungen

Ein Geschiftspartner kann keine Asset-Backed Securities als Sicherhei-
ten stellen, wenn er oder eine Stelle, zu der er enge Verbindungen im
Sinne des Artikels 138 unterhilt, zur Wéhrungsabsicherung fiir die
Asset-Backed Securities eine Wihrungsabsicherungsvereinbarung mit
dem Emittenten eingeht.

Artikel 141

Obergrenzen bei unbesicherten Schuldtiteln, die von Kreditinstituten und
eng mit ihnen verbundenen Stellen begeben wurden

1.  Ein Geschiftspartner darf unbesicherte Schuldtitel, die von einem
Kreditinstitut oder einer anderen, mit diesem Kreditinstitut eng verbun-
denen Stelle begeben wurden, nicht als Sicherheiten einreichen oder
nutzen, soweit der Wert dieser vom Kreditinstitut oder von einer ande-
ren mit ihm eng verbundenen Stelle begebenen Sicherheit nach Abzug
des anwendbaren Bewertungsabschlags »M11 2,5 % < des Gesamt-
werts der vom Geschiftspartner als Sicherheiten genutzten Vermdgens-
werte iiberschreitet. Dieser Schwellenwert gilt nicht, wenn

a) der Wert der Sicherheiten nach Abzug des anwendbaren Bewertungs-
abschlags 50 Mio. EUR nicht iiberschreitet oder

b) die Sicherheiten von einer &ffentlichen Stelle mit dem Recht, Steuern
zu erheben, durch eine Garantie unterlegt sind, die die in Artikel 114
genannten Merkmale aufweist, oder
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¢) die Sicherheiten von einer Institution mit 6ffentlichem Forderauftrag,
einer multilateralen Entwicklungsbank oder einer internationalen Or-
ganisation begeben wurden.

VMi11
" 2. Wird eine enge Verbindung eingegangen oder erfolgt eine Ver-
schmelzung zwischen zwei oder mehr Emittenten von unbesicherten
Schuldtiteln, gilt der Schwellenwert des Absatzes 1 nach Ablauf von
drei Monaten nach dem Datum des Wirksamwerdens der engen Ver-
bindung oder der Verschmelzung.

3.  Fiir die Zwecke dieses Artikels hat ,,enge Verbindung“ zwischen
einer emittierenden Stelle und einer anderen Stelle die gleiche Bedeu-
tung wie ,,enge Verbindung® zwischen einem Geschiftspartner und ei-
ner anderen Stelle im Sinne des Artikels 138.

Artikel 142

Liquidititsunterstiitzung fiir Asset-Backed Securities

1. Ab 1. November 2015 kann ein Geschiftspartner keine
Asset-Backed Securities als Sicherheiten stellen, wenn er oder eine
Stelle, zu der er enge Verbindungen unterhélt, wie nachstehend be-
schrieben Liquiditdtsunterstiitzung bereitstellt. Das Eurosystem beriick-
sichtigt zwei Formen der Liquiditétsunterstiitzung fiir Asset-Backed Se-
curities: Liquiditdtsreserven und Liquidititsfazilititen.

2. Im Fall einer Liquiditdtsunterstiitzung in Form von Liquiditéts-
reserven ist einem Geschiftspartner die Nutzung von Asset-Backed Se-
curities als Sicherheiten nicht gestattet, wenn die folgenden drei Tat-
bestdnde gleichzeitig gegeben sind:

a) Der Geschéftspartner unterhdlt enge Verbindungen zu der Issuer
Account Bank der Asset-Backed-Securities-Transaktion.

b) Der aktuelle Betrag der Reserve fiir das Asset-Backed-Securities-
Geschift iibersteigt 5 % des urspriinglich ausstehenden Betrags aller
vor- und nachrangigen Tranchen des Geschifts.

c) Der aktuelle Betrag der Reserve fiir das Asset-Backed-Securities-
Geschift libersteigt 25 % des aktuell ausstehenden Betrags der nach-
rangigen Tranchen des Geschifts.

3. Im Fall einer Liquiditdtsunterstiitzung in Form von Liquiditétsfazi-
litdten ist einem Geschéftspartner die Nutzung von Asset-Backed Secu-
rities als Sicherheiten nicht gestattet, wenn die folgenden beiden Tat-
bestidnde gleichzeitig gegeben sind:

a) Der Geschiftspartner unterhdlt enge Verbindungen zu einem Anbie-
ter von Liquiditétsfazilititen.

b) Der aktuelle Betrag der Liquiditétsfazilitit fiir das Asset-Backed-Se-
curities-Geschéft iibersteigt 20 % des urspriinglich ausstehenden Be-
trags aller vor- und nachrangigen Tranchen des Geschifts.

4.  In diesem Artikel hat der Ausdruck ,,enge Verbindungen dieselbe
Bedeutung wie in Artikel 138 Absatz 2.
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Artikel 144

Nichtannahme notenbankfihiger Sicherheiten aus operationalen
Griinden

Trotz der Notenbankfdhigkeit einer Sicherheit kann eine NZB den Ge-
schéiftspartner aus operationalen Griinden zur Zuriickziehung der Sicher-
heit auffordern, ehe es zu einem in den einschldgigen nationalen Vor-
schriften ndher bezeichneten Zahlungsstrom, einschlieBlich der Zahlung
des Kapitalbetrags oder der Zinsen, kommt.

Artikel 144a

Notenbankfihige Sicherheiten mit negativen Cashflows

1. Die NZBen haben dafiir Sorge zu tragen, dass ein Geschéftspart-
ner fiir die rechtzeitige Zahlung sdmtlicher negativer Cashflows im Zu-
sammenhang mit notenbankféhigen Sicherheiten haftbar bleibt, die von
ihm als Sicherheiten eingereicht oder genutzt werden.

2. Falls ein Geschéftspartner seiner rechtzeitigen Zahlungsverpflich-
tung gemill Absatz 1 nicht nachkommt, kann das Eurosystem, ohne
jedoch verpflichtet zu sein, die entsprechende Zahlung schuldbefreiend
leisten. Die NZBen haben dafiir Sorge zu tragen, dass der Geschifts-
partner unverziiglich nach Aufforderung des Eurosystems diesem siamt-
liche vom Eurosystem aufgrund der Nichtleistung des Geschiftspartners
gezahlten negativen Cashflows erstattet. Falls ein Geschéftspartner eine
Zahlung gemil Absatz 1 nicht leistet, hat das Eurosystem das Recht,
den Betrag in Hohe des Betrags, den das Eurosystem anstelle eines
solchen Geschiftspartners geleistet hat, unmittelbar und ohne vorherige
Ankiindigung abzubuchen entweder

vYMi13
a) von den TARGET-Konten eines Geschiftspartners im Sinne von
Anhang I Teil I Artikel 27 Absatz 6 der Leitlinie (EU) 2022/912
(EZB/2022/8) oder

b) mit vorheriger Zustimmung von den TARGET-Konten eines anderen
Kreditinstituts, das vom Geschéftspartner benannt wurde.

3.  Séamtliche Betrdge, die das Eurosystem geméill Absatz 2 gezahlt
hat und die nicht von einem Geschéftspartner unverziiglich nach Auf-
forderung erstattet wurden und vom Eurosystem nicht von einem der
entsprechenden in Absatz 2 genannten Konten abgebucht werden konn-
ten, sind als ein Kredit des Eurosystems anzusehen, fiir den eine Sank-
tion gemdB Artikel 154 angewendet werden kann.
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Artikel 145

Mitteilung, Bewertung und Zuriickziehung von Sicherheiten, die nicht
notenbankfihig sind oder gegen die Regeln fiir die Verwendung
notenbankfihiger Sicherheiten verstofien

1. Hat ein Geschiftspartner Vermodgenswerte eingereicht oder ge-
nutzt, die — etwa aufgrund der Identitdt des Emittenten, Schuldners
oder Garanten oder aufgrund des Bestehens enger Verbindungen —
nicht oder nicht mehr als Sicherheiten verwendet werden diirfen, macht
er der Heimat-NZB unverziiglich eine entsprechende Mitteilung.

2. Die in Absatz 1 bezeichneten Vermdgenswerte werden spitestens
am néchsten Bewertungstag mit null bewertet; auBerdem kann es zu
einem Margenausgleich kommen.

3. Ein Geschiftspartner, der in Absatz 1 bezeichnete Sicherheiten
eingereicht oder genutzt hat, zieht diese zum frithestmoglichen Zeit-
punkt zuriick.

4.  Ein Geschiftspartner stellt dem Eurosystem genaue und aktuelle
Informationen zur Verfiigung, die sich auf den Sicherheitenwert
auswirken.

Artikel 146

Sanktionen bei Verstoflen gegen die Regeln fiir die Verwendung
notenbankfihiger Sicherheiten

Verstofe gegen die in diesem Titel festgelegten Regeln werden mit den
nach den Artikeln 154 bis 157 anwendbaren Sanktionen geahndet. Die
Sanktionen werden unabhingig davon angewandt, ob der Geschiftspart-
ner aktiv an geldpolitischen Geschiften beteiligt ist.

Artikel 147

Informationsaustausch innerhalb des Eurosystems

Zur Durchfiihrung der Geldpolitik, insbesondere zur Uberwachung der
Einhaltung der Regeln fiir die Verwendung notenbankféhiger Sicherhei-
ten, tauscht das Eurosystem von den zustdndigen Behdrden zu diesem
Zweck zur Verfiigung gestellte Daten iiber Kapitalbeteiligungen aus.
Die Daten unterliegen den gleichen Geheimhaltungsstandards wie die-
jenigen, die von den zustindigen Behorden angewendet werden.

TITEL IX

GRENZUBERSCHREITENDE NUTZUNG NOTENBANKFAHIGER
SICHERHEITEN

Artikel 148
Allgemeine Grundsiitze
1. Geschiftspartner kdnnen notenbankfahige Sicherheiten fiir Kredit-

geschifte des Eurosystems aller Art grenziiberschreitend im gesamten
Euro-Wihrungsgebiet nutzen.



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 106

2. Geschéftspartner konnen notenbankfdhige Sicherheiten, die keine
Termineinlagen sind, grenziiberschreitend wie folgt als Sicherheit nut-
zen:

a) Die Nutzung marktfahiger Sicherheiten erfolgt mittels i) zugelassener
Verbindungen; ii) der einschldgigen Verfahren des Korrespondenz-
zentralbank-Modells; iii) zugelassener Verbindungen in Kombination
mit dem Korrespondenzzentralbank-Modell;

b) Die Nutzung von DECCs und RMBDs erfolgt nach Maligabe der
einschldgigen Verfahren des Korrespondenzzentralbank-Modells; und

¢) Die Nutzung von Kreditforderungen erfolgt entweder i) mittels der
einschliagigen Verfahren des Korrespondenzzentralbank-Modells oder
ii) mittels inldndischer Verfahren, die in der jeweiligen nationalen
Dokumentation der Heimat-NZB festgelegt sind.

3. Marktfdhige Sicherheiten konnen iiber ein NZB-Konto in einem
Wertpapierabwicklungssystem in einem anderen Land als demjenigen
der entsprechenden NZB genutzt werden, sofern das Eurosystem der
Nutzung eines solchen Kontos zugestimmt hat.

4.  De Nederlandsche Bank ist berechtigt, ihr Konto bei Euroclear
Bank fiir die Abwicklung besicherter Geschifte mit bei diesem interna-
tionalen Zentralverwahrer begebenen Eurobonds zu verwenden. Die
Banc Ceannais na hEireann/Central Bank of Ireland ist berechtigt, ein
entsprechendes Konto bei Euroclear Bank zu erdéffnen. Dieses Konto
kann fiir alle notenbankfahigen Sicherheiten in Euroclear Bank verwen-
det werden, also auch fiir notenbankfdhige Sicherheiten, die {iber zuge-
lassene Verbindungen an Euroclear Bank iibertragen werden.

5. Die Geschiftspartner iibertragen notenbankfdhige Sicherheiten
iiber ihre Wertpapierabwicklungskonten bei einem zugelassenen Wert-
papierabwicklungssystem.

6.  Geschéftspartner, die weder ein Depot bei einer NZB noch ein
Wertpapierabwicklungskonto bei einem zugelassenen Wertpapier-
abwicklungssystem unterhalten, konnen die Geschéfte iiber das Wert-
papierabwicklungskonto oder das Depot bei einer Korrespondenzbank
abwickeln.

Artikel 149

Korrespondenzzentralbank-Modell

1. Im Rahmen des Korrespondenzzentralbank-Modells (Correspon-
dent Central Banking Model — CCBM) besteht die grenziiberschrei-
tende Beziechung zwischen den NZBen. Die NZBen fungieren gegen-
seitig und fiir die EZB als Depotbanken (nachfolgend die ,,Korrespon-
denten®) fiir marktfahige Sicherheiten, die bei ihrer lokalen Verwahr-
stelle, ihrem lokalen TPA oder ihrem lokalen Abwicklungssystem an-
geschafft wurden. Fiir Kreditforderungen und RMBDs gelten im
Korrespondenzzentralbank-Modell besondere Verfahren. Weitere Infor-
mationen zum Korrespondenzzentralbank-Modell und den anwendbaren
Verfahren finden sich in Anhang VI sowie in der auf der Website der
EZB verdffentlichten Broschiire mit dem Titel ,,Das Korrespondenzzen-
tralbank-Modell (CCBM) — Verfahren fiir Geschiftspartner des Euro-
systems*.
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2. Bei einer Korrespondenzzentralbank hinterlegte Sicherheiten diir-
fen nur zur Besicherung der Kreditgeschéfte des Eurosystems verwendet
werden.

Artikel 150

Zugelassene Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen

1. Neben dem Korrespondenzzentralbank-Modell koénnen Geschéfts-
partner zur grenziiberschreitenden Ubertragung marktfshiger Sicherhei-
ten zugelassene Verbindungen verwenden. Die EZB vertffentlicht auf
ihrer Website ein Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen.

2. Uber eine zugelassene Verbindung gehaltene Sicherheiten konnen
sowohl fiir die Kreditgeschéfte des Eurosystems als auch fiir jeden
anderen vom Geschiftspartner gewiinschten Zweck verwendet werden.

3. Die Regeln fiir die Nutzung zugelassener Verbindungen sind in
Anhang VI festgelegt.

Artikel 151

Korrespondenzzentralbank-Modell in Kombination mit zugelassenen
Verbindungen

1. Die Geschéftspartner konnen die zugelassenen Verbindungen in
Kombination mit dem Korrespondenzzentralbank-Modell verwenden,
um notenbankfdhige marktfihige Sicherheiten grenziiberschreitend zu
nutzen.

2. Bei der Nutzung zugelassener Verbindungen zwischen Wertpapier-
abwicklungssystemen in Kombination mit dem Korrespondenzzentral-
bank-Modell miissen sich die Sicherheiten der Geschéftspartner, die
vom Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten begeben werden, di-
rekt oder iiber eine Depotbank auf einem Konto beim Wertpapier-
abwicklungssystem des Anlegers befinden.

3. Die nach Absatz 2 genutzten Sicherheiten konnen von einem au-
Berhalb des Euro-Wéhrungsgebiets ansdssigen EWR-Wertpapierabwick-
lungssystem begeben werden, das vom Eurosystem als den in An-
hang Vla festgelegten Zulassungskriterien geniigend beurteilt worden
ist, sofern eine zugelassene Verbindung zwischen dem Wertpapier-
abwicklungssystem des Emittenten und dem Wertpapierabwicklungssys-
tem des Anlegers besteht.

4. Die Regeln fiir die Nutzung des Korrespondenzzentralbank-Mo-
dells in Verbindung mit zugelassenen Verbindungen sind in Anhang VI
festgelegt.

Artikel 152

Korrespondenzzentralbank-Modell und Tri-Party Collateral Management
Services

1.  Grenziiberschreitende Tri-Party Collateral Management Services
ermoglichen es einem Geschiftspartner, die Anzahl der bei seiner
Heimat-NZB hinterlegten Sicherheiten durch Riickgriff auf die bei ei-
nem TPA gehaltenen Sicherheiten zu erhéhen oder zu senken.

2. Das Korrespondenzzentralbank-Modell (darunter das Korrespon-
denzzentralbank-Modell in Kombination mit zugelassenen Verbindun-
gen) kann als Grundlage fir die grenziiberschreitende Nutzung von
Drittdienstleistungen bei der Sicherheitenverwaltung (tri-party collateral
management services) verwendet werden. Bei der grenziiberschreitenden
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Nutzung von Drittdienstleistungen bei der Sicherheitenverwaltung fun-
giert eine NZB, die die Drittdienstleistungen bei der Sicherheitenver-
waltung zur grenziiberschreitenden Nutzung im Eurosystem anbietet, als
Korrespondent jener NZBen, deren Geschéftspartner die grenziiber-
schreitende Nutzung solcher Drittdienstleistungen bei der Sicherheiten-
verwaltung flir Kreditgeschéfte des Eurosystems beantragt haben.

Damit er seine Drittdienstleistungen bei der Sicherheitenverwaltung zur
grenziiberschreitenden Nutzung im Eurosystem im Sinne des ersten
Unterabsatzes erbringen kann, muss der entsprechende TPA die zusétz-
lichen vom Eurosystem festgelegten funktionalen Anforderungen erfiil-
len, die im ,,.Das Korrespondenzzentralbank-Modell (CCBM) — Ver-
fahren fiir Geschéftspartner des Eurosystems* (Abschnitt 2.1.3 Absatz 2)
genannt werden.

3. Die Verwendung des Korrespondenzzentralbank-Modells mit Tri-Party
Collateral Management Services ist in Anhang VI tabellarisch dargestellt.

TEIL 5

SANKTIONEN IM FALL DER NICHTERFULLUNG VON
VERPFLICHTUNGEN DER GESCHAFTSPARTNER

Artikel 153

Sanktionen bei Verstofien gegen die Mindestreservepflicht

VYMi1l1

" 1. GemiB den Verordnungen (EG) Nr. 2532/98, (EG) Nr. 2157/1999
(EZB/1999/4), (EG) Nr. 2531/98 bzw. (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
und dem Beschluss (EU) 2021/1815 der Europdischen Zentralbank
(EZB/2021/45) (') verhdngt die EZB Sanktionen gegen Institute, welche
die Verpflichtungen aus den Verordnungen und Beschliissen der EZB
iiber die Auferlegung von Mindestreserven nicht erfiillen. Die entspre-
chenden Sanktionen und die Verfahrensregeln fiir deren Anwendung
werden in den genannten Rechtsakten ndher erldutert.

2. Unbeschadet des Absatzes 1 kann das Eurosystem Geschiftspart-
ner bei schwerwiegenden Verstofen gegen die Mindestreserveanforde-
rungen von der Teilnahme an Offenmarktgeschéften voriibergehend aus-
schlieBen.

Artikel 154

Sanktionen bei Verstoflen gegen bestimmte operationale Regeln

1. Auf der Grundlage vertraglicher oder offentlich-rechtlicher Rege-
lungen der NZB kann diese Sanktionen gegen Geschéftspartner verhédn-
gen, falls die Geschéftspartner die im Folgenden aufgefiihrten Verpflich-
tungen nicht erfiillen:

a) In Bezug auf befristete Transaktionen und zu geldpolitischen Zwe-
cken durchgefiihrte Devisenswapgeschifte die Verpflichtung nach
Artikel 15 zur Stellung ausreichender Sicherheiten und zur Beglei-
chung des Betrags, der dem Geschiéftspartner fiir die gesamte Lauf-
zeit eines bestimmten Geschéfts zugeteilt worden ist, einschlieBlich
jeglichen ausstehenden Betrags eines bestimmten Geschifts fiir die
Restlaufzeit im Fall einer von einer NZB vorgenommenen vorzeiti-
gen Kiindigung.

(') Beschluss (EU) 2021/1815 der Europdischen Zentralbank vom 7. Oktober
2021 zur angewandten Methodik fiir die Berechnung von Sanktionen bei
Nichteinhaltung des Mindestreserve-Solls und damit verbundener Mindest-
reservepflichten (EZB/2021/45) (ABIL. L 367 vom 15.10.2021, S. 4).
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b) In Bezug auf die Hereinnahme von Termineinlagen, endgiiltige
Transaktionen und die Emission von EZB-Schuldverschreibungen
die Verpflichtung nach Artikel 16 zur Abwicklung des Geschifts.

vC2
" ¢) In Bezug auf die Verwendung notenbankfihiger Sicherheiten die
Verpflichtung, nur notenbankfdhige Sicherheiten gemil den Regeln
fiir die Nutzung notenbankfzhiger Sicherheiten nach Teil 4 Titel VIII
zu mobilisieren oder zu nutzen.

VYM13
d

N7

In Bezug auf Tagesabschlussverfahren und die Zugangsbedingungen
fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt in Féllen, in denen nach
Durchfiihrung des Tagesabschlusskontrollverfahrens ein Sollsaldo
auf den TARGET-Konten eines Geschiftspartners offen geblieben
ist und daher von einem automatischen Antrag auf Inanspruchnahme
der Spitzenrefinanzierungsfazilitit ausgegangen wird, die Verpflich-
tung nach Artikel 19 Absatz 6 zur Stellung ausreichender notenbank-
fahiger Sicherheiten im Voraus oder, im Falle eines Geschiftspart-
ners, dessen Zugang zu geldpolitischen Geschéften des Eurosystems
gemiB Artikel 158 beschrankt wurde, die Verpflichtung, die In-
anspruchnahme geldpolitischer Geschéfte des Eurosystems innerhalb
der festgelegten Obergrenze zu halten.

e) samtliche Zahlungsverpflichtungen gemdfl Artikel 144a Absatz 3.

2. Die gemiB diesem Artikel verhdngten Sanktionen bestehen aus
a) ausschlieBlich einer finanziellen Sanktion oder

b) sowohl einer finanziellen Sanktion als auch einer nichtfinanziellen
Sanktion.

Artikel 155

Finanzielle Sanktionen bei Verstofien gegen bestimmte operationale
Regeln

1. VerstoBt ein Geschiftspartner gegen eine in Artikel 154 Absatz
1 genannte Verpflichtung, verhidngt das Eurosystem fiir jeden Versto3
eine finanzielle Sanktion. Die anzuwendende Sanktion wird gemél An-
hang VII berechnet.

2.  Behebt ein Geschiftspartner einen VerstoB gegen eine in Arti-
kel 154 Absatz 1 Buchstabe c¢ genannte Verpflichtung und teilt der
Geschiftspartner dies der NZB mit, bevor die NZB, die EZB oder ein
externer Rechnungspriifer dem Geschéftspartner den Verstol mitteilt
(,,Selbstanzeige eines VerstoBes®), so verringert sich die entsprechende
gemdfl Anhang VII berechnete finanzielle Sanktion um 50 %. Die finan-
zielle Sanktion verringert sich auch bei VerstofBen, die der Geschéfts-
partner der NZB mitteilt, die aber nicht von der EZB oder NZB fest-
gestellt worden sind, sowie im Zusammenhang mit Vermdgenswerten,
die bereits zuriickgenommen wurden. Die finanzielle Sanktion verringert
sich nicht bei Vermdgenswerten, die vom Anwendungsbereich eines
laufenden Priifverfahrens erfasst sind und von welchem der Geschifts-
partner aufgrund einer Mitteilung der NZB, der EZB oder eines exter-
nen Rechnungspriifers Kenntnis hat.

VYMil
2a.  Ergibt die Berechnung einer finanziellen Sanktion gemifl An-
hang VII nach Anwendung der in Absatz 2 vorgesehenen Verringerung
um 50 % einen Betrag von weniger als 500 EUR, so wird die finan-
zielle Sanktion von mindestens 500 EUR verhdngt.
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Artikel 156

Nichtfinanzielle Sanktionen bei Verstoflen gegen bestimmte
operationale Regeln

1. VerstoBt ein Geschéiftspartner mehr als zweimal in einem Zwolf-
monatszeitraum gegen eine entweder in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe
a oder Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe b genannte Verpflichtung und
falls bei jedem VerstoB

a) eine finanzielle Sanktion verhingt wurde,

b) dem Geschiftspartner alle Beschliisse zur Verhdngung einer finan-
ziellen Sanktion bekannt gegeben wurden und

¢) ein Verstof3 derselben Art vorliegt,

schlieft das Eurosystem den Geschéftspartner beim dritten und allen
anschlieBenden derartigen VerstéBen gegen eine Verpflichtung dersel-
ben Art in dem betreffenden Zwolfmonatszeitraum voriibergehend aus.
Der Zwolfmonatszeitraum beginnt mit dem ersten Verstol3 gegen eine in
Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe a bzw. Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe
b genannte Verpflichtung.

2. Der vom Eurosystem verhingte voriibergehende Ausschluss nach
Absatz 1 gilt fiir alle anschlieBenden Offenmarktgeschifte derselben Art
wie das Offenmarktgeschift, das zu einer Sanktion nach Absatz 1 ge-
fiihrt hat.

3.  Der Zeitraum eines nach Absatz 1 verhdngten voriibergehenden
Ausschlusses bestimmt sich nach Anhang VIL

4. VerstoBt ein Geschéftspartner mehr als zweimal in einem Zwolf-
monatszeitraum gegen eine in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe ¢ ge-
nannte Verpflichtung und soweit bei jedem Versto3

a) eine finanzielle Sanktion verhidngt wurde,

b) dem Geschiftspartner alle Beschliisse zur Verhdngung einer finan-
ziellen Sanktion bekannt gegeben wurden,

¢) ein Verstof derselben Art vorliegt,

schlieBt das Eurosystem den Geschéftspartner beim dritten derartigen
Verstol3 voriibergehend vom ersten liquiditétszufithrenden Offenmarkt-
geschift aus, das innerhalb der Mindestreserve-Erfiillungsperiode nach
Bekanntgabe des voriibergehenden Ausschlusses erfolgt.

Kommt es danach erneut zum Versto3 des Geschiftspartners, wird er
vom ersten liquidititszufiihrenden Offenmarktgeschift der Mindest-
reserve-Erfiillungsperiode nach Bekanntgabe des voriibergehenden Aus-
schlusses ausgeschlossen, bis es innerhalb eines Zeitraums von zwolf
Monaten zu keinem weiteren gleichartigen Versto3 des Geschéftspart-
ners kommt.

Ein Zwolfmonatszeitraum beginnt mit dem Datum der Bekanntgabe
eines Verstofes gegen eine in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe ¢ ge-
nannte Verpflichtung. Zweite und dritte VerstdBe innerhalb eines Zeit-
raums von zwoOlf Monaten nach Bekanntgabe jenes Verstoes werden
berticksichtigt.
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5. In Ausnahmefillen kann das Eurosystem einen Geschiftspartner
wegen eines Verstoles gegen eine in Artikel 154 Absatz 1 genannte
Verpflichtung fiir die Dauer von drei Monaten von allen weiteren geld-
politischen Geschéften des Eurosystems ausschlieBen. Dabei beriicksich-
tigt das Eurosystem die Schwere des VerstoBes und insbesondere die
Hohe der in Rede stehenden Betrige sowie die Héufigkeit oder Dauer
des VerstoBes.

6. Das Eurosystem verhdngt den Ausschluss geméll diesem Artikel
zusétzlich zu der nach Artikel 155 anwendbaren finanziellen Sanktion.

Artikel 157

Verhingung nichtfinanzieller Sanktionen gegen Niederlassungen bei
Verstofien gegen bestimmte operationale Regeln

Soweit das Eurosystem einen Geschéftspartner geméll Artikel 156 Ab-
satz 5 voriibergehend ausschlie3t, kann sich dieser Ausschluss auch auf
Niederlassungen des Geschéftspartners in anderen Mitgliedstaaten er-
strecken, deren Wéhrung der Euro ist.

TEIL 6
ERMESSENSABHANGIGE MASSNAHMEN

Artikel 158

Ermessensabhiingige Mafinahmen aufgrund von Risikoerwégungen
oder Ausfall eines Geschiftspartners

1. Das Eurosystem kann aufgrund von Risikoerwdgungen folgende
MaBnahmen ergreifen:

a) Das Eurosystem kann den Zugang eines Geschéftspartners zu geld-
politischen Geschiften des Eurosystems in Ubereinstimmung mit den
von der Heimat-NZB des Geschiéftspartners oder der EZB getroffe-
nen vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen voriiber-
gehend schlieBen, beschrinken oder dauerhaft schlieen.

b) Auf der Grundlage von Informationen, die es als bedeutsam erachtet,
kann das Eurosystem von bestimmten Geschéftspartnern als Sicher-
heiten fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems gegebene Vermogens-
werte ablehnen, die Nutzung solcher Vermdgenswerte einschranken
oder zusitzliche Bewertungsabschlige auf solche Vermogenswerte
vornehmen, insbesondere wenn die Bonitdt des Geschéftspartners
eine hohe Korrelation mit der Bonitdt der von ihm eingereichten
Sicherheiten aufweist.

vYMi13

2. Aufgrund von Risikoerwdgungen erfolgt eine automatische Zu-
gangsbeschrinkung zu geldpolitischen Geschéften des Eurosystems fiir
Geschiftspartner, die der Aufsicht gemal Artikel 55 Buchstabe b Ziffer i
unterliegen, die aber die aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen
auf Einzel- bzw. konsolidierter Basis gemifl der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 nicht erfiillen, sowie flir Geschiftspartner, die einer Auf-
sicht von vergleichbarem Standard wie die Aufsicht gemdl3 Artikel 55
Buchstabe b Ziffer iii unterliegen, die aber die den Eigenmittelanforde-
rungen auf Einzel- bzw. konsolidierter Basis gemél der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 vergleichbaren Anforderungen nicht erfiillen. Die
Beschrinkung richtet sich nach dem Grad der Inanspruchnahme des
Zugangs zu geldpolitischen Geschéften des Eurosystems, der zu dem
Zeitpunkt besteht, in dem die Nichterfiillung dem Eurosystem mitgeteilt
wird. Diese Beschrinkung gilt unbeschadet sonstiger ermessensabhén-
giger Maflnahmen, die das Eurosystem ergreifen konnte. Wenn eine der
folgenden Voraussetzungen erfiillt ist, erfolgt aufgrund von Risikoerwa-
gungen eine automatische Aussetzung des Zugangs der Geschiftspartner
zu geldpolitischen Geschiften des Eurosystems, sofern der EZB-Rat
nicht auf Antrag der betreffenden NZB etwas anderes beschlief3t:
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VYM13

a) Die Wiedererfiillung der Eigenmittelanforderungen wird nicht durch
ausreichende und rechtzeitige Maflnahmen spétestens innerhalb von
20 Wochen nach dem Stichtag fiir die Datenerhebung sichergestellt,
im Rahmen derer die Nichteinhaltung festgestellt wurde.

b

~

Die Nichterfiillung wurde auBlerhalb des Rahmens der Datenerhe-
bung festgestellt, und die Wiedererfiillung der Eigenmittelanforde-
rungen wurde nicht innerhalb von acht Wochen ab dem Tag, an
dem die zustindige Aufsichtsbehorde bestétigt hat, dass der Ge-
schéftspartner die Mindesteigenmittelanforderungen nicht mehr er-
fullt, und spétestens 20 Wochen nach Ende des betreffenden Quartals
sichergestellt.

vM10
3.  Im Zuge seiner Beurteilung der finanziellen Soliditdt eines Ge-
schiftspartners gemél Artikel 55 Buchstabe ¢ und unbeschadet sonstiger
ermessensabhéngiger Maflnahmen kann das Eurosystem aufgrund von
Risikoerwigungen den Zugang zu geldpolitischen Geschéften des Euro-
systems fiir folgende Geschiftspartner beschrénken:

a) Geschiftspartner, fiir die der betreffenden NZB und der EZB nicht
vollstdndig oder nicht rechtzeitig und spétestens innerhalb von vier-
zehn Wochen nach dem Ende des betreffenden Quartals Daten tiber
die Kapital- und/oder Verschuldungsquoten geméll der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 zur Verfliigung gestellt wurden;

b) Geschiftspartner, die nicht zur Meldung von Kapital- und Verschul-
dungsquoten gemil der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 verpflichtet
sind, fiir die der betreffenden NZB und der EZB nicht vollstindig
oder nicht rechtzeitig und spétestens innerhalb von vierzehn Wochen
nach dem Ende des betreffenden Quartals Daten von vergleichbarem
Standard, wie in Artikel 55 Buchstabe b Ziffer iii vorgesehen, zur
Verfligung gestellt wurden.

Eine Wiederherstellung des Zugangs erfolgt, wenn der betreffenden
NZB die relevanten Daten zur Verfiigung gestellt wurden und fest-
gestellt wurde, dass der Geschéftspartner das Kriterium der finanziellen
Soliditdt nach Artikel 55 Buchstabe c erfiillt. Werden die betreffenden
Daten nicht spitestens innerhalb von 20 Wochen nach dem Ende des
betreffenden Quartals zur Verfiigung gestellt, erfolgt aufgrund von Ri-
sikoerwédgungen eine automatische Aussetzung des Zugangs des Ge-
schiftspartners zu geldpolitischen Geschiften des Eurosystems.

3a.  Das Eurosystem kann aufgrund von Risikoerwdgungen den Zu-
gang zu geldpolitischen Geschéften flir Geschéftspartner vorlaufig oder
endgiiltig ausschlieBen oder beschrinken, die Liquiditdt des Eurosys-
tems an ein anderes Rechtssubjekt leiten, das zur gleichen
Banken-,,Gruppe* (im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 26 der
Richtlinie 2014/59/EU und Artikel 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (') gehort,
wenn das Liquiditdt erhaltende Rechtssubjekt i) eine nicht zugelassene
Abwicklungsgesellschaft ist oder ii) einer ermessensabhdngigen Mal-
nahme aufgrund von Risikoerwdgungen unterliegt.

YM13
3b.  Das Eurosystem kann aufgrund von Risikoerwigungen den Zu-
gang zu geldpolitischen Geschéften des Eurosystems von Geschéftspart-
nern voriibergehend schlieBen, beschrinken oder dauerhaft schliefen,
die gegen die in Artikel 93 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und
den einschldgigen nationalen Rechtsvorschriften festgelegten Anfangs-
kapitalanforderung verstoB3en.

(") Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom
26. Juni 2013 iiber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und
damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und
zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates und zur Aufthebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG
des Rates (ABI. L 182 vom 29.6.2013, S. 19).
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4.  Unbeschadet sonstiger ermessensabhidngiger MaBinahmen be-
schrinkt das Eurosystem aufgrund von Risikoerwdgungen den Zugang
zu geldpolitischen Geschiften des Eurosystems fiir Geschéaftspartner, die
von den betreffenden Behorden nach MaBigabe der in Artikel 18 Ab-
satz 4 Buchstaben a bis d der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 oder der
in den nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung von Artikel 32
Absatz 4 Buchstaben a bis d der Richtlinie 2014/59/EU genannten
Voraussetzungen als ,,ausfallend oder wahrscheinlich ausfallend* gelten.
Die Beschriankung richtet sich nach dem Grad der Inanspruchnahme des
Zugangs zu geldpolitischen Geschiéften des Eurosystems, der zu dem
Zeitpunkt besteht, in dem die Geschiftspartner als ,,ausfallend oder
wahrscheinlich ausfallend” gelten. Die NZBen stellen mit ihren vertrag-
lichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen sicher, dass die Zugangs-
beschrankung im Hinblick auf den entsprechenden Geschiftspartner au-
tomatisch erfolgt, ohne dass es dafiir eines besonderen Beschlusses
bediirfte, und dass die Zugangsbeschrinkung am Folgetag nach der
Feststellung durch die entsprechenden Behdrden, dass der Geschéfts-
partner als ,ausfallend oder wahrscheinlich ausfallend” gilt, wirksam
wird. Diese Beschrinkung gilt unbeschadet sonstiger ermessensabhén-
giger Mafinahmen, die das Eurosystem ergreifen konnte.

5. Neben der Beschrinkung des Zugangs zu geldpolitischen Geschif-
ten des Eurosystems gemil Absatz 4 kann das Eurosystem aufgrund
von Risikoerwédgungen den Zugang von Geschéftspartnern zu geldpoli-
tischen Geschiften des Eurosystems voriibergehend schliefen, weiter
beschrinken oder dauerhaft schlieBen, wenn die Geschéftspartner als
,ausfallend oder wahrscheinlich ausfallend“ im Sinne von Absatz 4
betrachtet werden und folgende Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die Abwicklungsbehdrde trifft keine AbwicklungsmaBinahmen gegen
den Geschiftspartner, weil nach verniinftigem Ermessen Aussicht
besteht, dass der Ausfall des Instituts innerhalb eines angemessenen
Zeitrahmens durch alternative Maflnahmen des privaten Sektors oder
durch Aufsichtsmafinahmen im Sinne von Artikel 18 Absatz 1 Buch-
stabe b der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 und nationalen Rechts-
vorschriften zur Umsetzung von Artikel 32 Absatz 1 Buchstaben b
der Richtlinie 2014/59/EU angesichts der Entwicklung der alternati-
ven Mallnahmen des privaten Sektors oder der Aufsichtsmafinahmen
abgewendet werden kann.

b) Bei dem Geschiftspartner werden angesichts der Entwicklung der
Abwicklungsmafinahmen die Voraussetzungen fiir eine Abwicklung
gemdlB Artikel 18 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 oder
gemdl den nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung von Arti-
kel 32 Absatz 1 der Richtlinie 2014/59/EU als gegeben angesehen.

¢) Der Geschiftspartner geht aus einer AbwicklungsmaBBnahme im
Sinne von Artikel 3 Nummer 10 der Verordnung (EU) Nr. 806/2014
und nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung von Artikel 2
Nummer 40 der Richtlinie 2014/59/EU oder einer alternativen MaB-
nahme des privaten Sektors gemill Artikel 18 Absatz 1 Buchstabe b
der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 und nationalen Rechtsvorschrif-
ten zur Umsetzung von Artikel 32 Absatz 1 Buchstabe b der Richt-
linie 2014/59/EU hervor.

6.  Uber eine Beschrinkung des Zugangs zu geldpolitischen Geschif-
ten des Eurosystems gemidB Absatz 4 hinaus schlieit das Eurosystem
aufgrund von Risikoerwdgungen den Zugang zu geldpolitischen Ge-
schiften des Eurosystems voriibergehend, beschrinkt ihn weiter oder
schlieBt ihn dauerhaft fiir Geschiftspartner, die als ,ausfallend oder
wahrscheinlich ausfallend” betrachtet wurden, gegen die jedoch keine
Abwicklungsmallnahme vorgesehen ist und bei denen nach verniinfti-
gem Ermessen auch keine Aussicht besteht, dass der Ausfall des Insti-
tuts innerhalb eines angemessenen Zeitrahmens durch alternative Mal3-
nahmen des privaten Sektors oder durch Aufsichtsmafinahmen im Sinne
von Artikel 18 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 806/2014
und nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung von Artikel 32 Absatz
1 Buchstaben b der Richtlinie 2014/59/EU abgewendet wiirde.
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7.  Beruht eine ermessensabhingige MaBinahme auf aufsichtlichen
Angaben, nutzt das Eurosystem diese von Aufsichtsbehdérden oder Ge-
schéftspartnern zur Verfiigung gestellten Informationen ausschlieBlich
so, wie dies fiir die Erfiillung der Aufgaben des Eurosystems im Rah-
men der Durchfithrung der Geldpolitik angemessen und erforderlich ist.

VYMi13
" 8. Bei Eintreten ecines Beendigungs- bzw. Kiindigungsereignisses
kann das Eurosystem im Einklang mit Artikel 166 den Zugang von
nichterfiillenden Geschéftspartnern gemél Artikel 165 in seiner Umset-
zung in den von der betreffenden NZB angewendeten vertraglichen oder
offentlich-rechtlichen Regelungen voriibergehend schlieBen, beschréin-
ken oder dauerhaft schlie3en.

8a.  Das Eurosystem kann den Zugang des Geschiftspartners zu geld-
politischen Geschéften des Eurosystems unverziiglich voriibergehend
schlieBen, anstatt ihn zu beschridnken, wenn alle folgenden Vorausset-
zungen erfiillt sind:

a) die Bedingungen fiir eine Beschrdnkung gemél den Absitzen 2, 3
und 4 sind erfiillt;

b) die ausstehende Risikoposition des Geschéftspartners aus geldpoliti-
schen Geschiften des Eurosystems zum Zeitpunkt der Nichterfiillung
betrdgt null;

¢) die Risikoposition des Geschéftspartners aus Innertageskrediten und
Auto-collateralisation in den letzten 90 Geschéftstagen vor der Ent-
scheidung tiber die Verhdngung der MaBinahme betrug null.

9.  Alle ermessensabhingigen MaBlnahmen des Eurosystems werden
auf eine verhidltnisméaBige und nicht diskriminierende Weise angewendet
und vom Eurosystem ordnungsgemifl begriindet.

Artikel 159

Ermessensabhiingige Mafinahmen im Rahmen der Bonititsbeurteilung
des Eurosystems

1. Das Eurosystem entscheidet auf Basis aller von ihm als relevant
erachteten Informationen dariiber, ob eine Emission bzw. ein Emittent,
Schuldner oder Garant den Bonitdtsanforderungen geniigt.

2. Das Eurosystem kann aus den in Absatz 1 genannten Griinden
Sicherheiten ablehnen bzw. deren Nutzung beschrinken oder zusétzliche
Bewertungsabschlidge vornehmen, wenn dies zur Gewdhrleistung einer
angemessenen Risikoabsicherung des Eurosystems erforderlich ist.

3. Beruht eine in Absatz 2 genannte Ablehnung auf aufsichtlichen
Angaben, nutzt das Eurosystem diese von Geschiftspartnern oder Auf-
sichtsbehdrden iibermittelten Informationen ausschlieBlich so, wie dies
fiir die Erfiillung der Aufgaben des Eurosystems im Rahmen der Durch-
fiihrung der Geldpolitik angemessen und erforderlich ist.

4. Das Eurosystem kann folgende Vermdgenswerte aus dem Ver-
zeichnis der notenbankfdhigen marktfiahigen Sicherheiten streichen:

a) Vermogenswerte, die von Geschéftspartnern, Rechtssubjekten oder
eng mit Geschéftspartnern verbundenen Stellen begeben, zusammen
begeben, verwaltet oder garantiert wurden, deren Vermdgen einge-
froren wurde bzw. die sonstigen Malnahmen, darunter von der
Union gemidll Artikel 75 oder Artikel 215 oder vergleichbaren ein-
schldgigen Bestimmungen des Vertrags oder von einem Mitgliedstaat
verhidngten Mafinahmen, unterliegen, durch die sie in der Verfligung
iiber ihr Vermogen eingeschrinkt sind,
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b) Vermdgenswerte, die von Geschiftspartnern oder mit Geschéftspart-
nern eng verbundenen Stellen begeben, zusammen begeben, verwal-
tet oder garantiert wurden, und deren Zugang zu geldpolitischen
Geschiéften des Eurosystems ausgesetzt, beschriankt oder ausgeschlos-
sen wurde.

TEIL 7

ZUSATZLICHE GEMEINSAME MINDESTERFORDERNISSE
BEZUGLICH DER GELDPOLITISCHEN GESCHAFTE DES
EUROSYSTEMS

Artikel 160

Rechtsbeziehung zwischen den Zentralbanken des Eurosystems und
den Geschiftspartnern

Das Eurosystem stellt sicher, dass seine die Geschiftspartner betreffen-
den vertraglichen oder o6ffentlich-rechtlichen Regelungen gemiB Arti-
kel 1 Absatz 3 im Einklang mit den Bestimmungen von Teil 7 stehen.

KAPITEL 1

Zusitzliche gemeinsame Mindesterfordernisse fiir alle Regelungen
geldpolitischer Geschiifte DES Eurosystems

Artikel 161

Umsetzung von Anderungen des geldpolitischen Handlungsrahmens
des Eurosystems

1. Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen,
die sicherstellen, dass die NZB in der Lage ist, Anderungen des geld-
politischen Handlungsrahmens unverziiglich umzusetzen.

2. Jede NZB nimmt in ihre vertraglichen oder &ffentlich-rechtlichen
Regelungen eine Bestimmung auf, der zufolge ihren Geschéftspartnern
die in Absatz 1 genannten Anderungen mitzuteilen sind. Jede NZB stellt
sicher, dass in der Mitteilung der genaue Zeitpunkt des rechtlichen
Wirksamwerdens der Anderungen angegeben wird.

Artikel 162

Zahlungswihrung

Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, die
vorschreiben, dass alle Zahlungen, die in Bezug auf geldpolitische Ge-
schifte des Eurosystems — mit Ausnahme von Fremdwéhrungszahlun-
gen bei Devisenswapgeschéften fiir geldpolitische Zwecke — anfallen,
in Euro erfolgen.

Artikel 163

Form der vertraglichen Regelungen

Sollte es aus Rechtsgriinden zur Sicherstellung der Beendigung oder
Kiindigung (einschlieflich Verrechnung) aller offen stehenden Ge-
schifte bei einem Ausfall notwendig sein, alle anfallenden Einzel-
abschliisse zu einem einzigen Vertrag zusammenzufassen (,,Single Con-
tract Arrangement™) und/oder einen Rahmenvertrag abzuschlieBen, wird
dies in den von der NZB getroffenen vertraglichen oder 6ffentlich-recht-
lichen Regelungen entsprechend vorgesehen.
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Artikel 164

Formulare, Datentriger und Kommunikationsmittel

Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, die
angemessene und eindeutige Vorschriften iiber die Nutzung von Formu-
laren (einschlieBlich der Bestitigung von Einzelabschliissen), iiber Da-
tentrager, Kommunikationsmittel sowie Einzelheiten der Kommunika-
tion im Verhiltnis zwischen der NZB und den Geschiftspartnern
enthalten.

VYM13
Artikel 165

Beendigungs- bzw. Kiindigungsereignisse

1.  Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die Beendigung- bzw. Kiindigungsereignisse vorsehen, die geméil die-
sem Artikel entweder als automatisch (,,automatische Beendigungs-
bzw. Kiindigungsereignisse*) oder als ,,ermessensabhéingig” (,,ermes-
sensabhédngige Beendigungs- bzw. Kiindigungsereignisse) angesehen
werden.

2. Folgende Ereignisse gelten als automatische Beendigungs- bzw.
Kiindigungsereignisse im Sinne von Absatz 1:

a) Ein Beschluss eines zustidndigen Gerichts oder der zustdndigen Ver-
waltungsbehorde, iiber das Vermogen des Geschéftspartners ein Li-
quidationsverfahren zu eréffnen, oder einen Insolvenzverwalter oder
einen diesem entsprechenden Abwickler zu bestellen oder ein ver-
gleichbares Verfahren einzuleiten. Fiir die Zwecke dieses Buchsta-
bens a gelten gegen einen Geschéftspartner gerichtete Krisenpriaven-
tionsmafinahmen oder Krisenmanagementmafnahmen im Sinne der
Richtlinie 2014/59/EU nicht als ein automatisches Beendigungs-
bzw. Kiindigungsereignis.

b) Das Vermogen des Geschiftspartners wird eingefroren und/oder er
unterliegt sonstigen MaBnahmen, darunter von der Union gemil
Artikel 75 oder Artikel 215 oder vergleichbaren einschldgigen Be-
stimmungen des Vertrags verhdngten MafBnahmen, durch die der
Geschiftspartner in der Verfligung iiber sein Vermdgen -einge-
schrinkt ist.

¢) Der Geschiftspartner ist nicht mehr gemafl der Anforderung in Ar-
tikel 55 Buchstabe a in das Mindestreservesystem des Eurosystems
einbezogen.

d) Der Geschiftspartner unterliegt nicht mehr einer auf Unions- bzw.
EWR-Ebene harmonisierten Aufsicht oder einer vergleichbaren Auf-
sicht gemél Artikel 55 Buchstabe b.

e) Der Geschéftspartner wird eine Abwicklungsgesellschaft im Sinne
von Artikel 2 Nummer 99a.

3. Folgende Ereignisse gelten als ermessensabhingige Beendigungs-
bzw. Kiindigungsereignisse im Sinne von Absatz 1:

a) Ein Beschluss eines zustindigen Gerichts oder der zustindigen Ver-
waltungsbehorde, zur Sicherung bzw. Wiederherstellung der Solva-
bilitdt des Geschiftspartners eine andere als die in Absatz 2 Buch-
stabe a genannte Interventionsmaflinahme einzuleiten, mit der dessen
Geschiftstétigkeit eingeschrankt wird, einschlieBlich eines Morato-
riums, einer Sanierungsmafnahme oder eines vergleichbaren Ver-
fahrens, um einen Beschluss im Sinne von Absatz 2 Buchstabe a
abzuwenden.
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b) Der Geschiftspartner erfiillt keine der in Artikel 55 Buchstabe d
genannten operativen Kriterien der Heimat-NZB mehr.

¢) Der Geschiftspartner erkldrt schriftlich seine vollstindige oder teil-
weise Zahlungsunfahigkeit oder gibt an, nicht in der Lage zu sein,
seinen Verpflichtungen aus geldpolitischen Geschéften oder aus an-
deren Geschiften mit seiner Heimat-NZB oder einer anderen NZB
nachzukommen, oder der Geschiftspartner ist nicht mehr in der
Lage, seinen Gesellschaftszweck gemill seiner Satzung oder ver-
gleichbaren Griindungsdokumenten zu erfiillen, oder der Geschéfts-
partner erklart seine Absicht, die Erfiillung des Gesellschaftszwecks
gemil seiner Satzung oder vergleichbaren Griindungsdokumenten
einzustellen, oder der Geschéftspartner schliefit eine freiwillige Ver-
einbarung oder Absprache mit seinen Glaubigern zur umfassenden
Regelung seiner Verbindlichkeiten, oder der Geschiftspartner ist
oder gilt als insolvent oder auBerstande, seine Schulden zu
begleichen.

d) Verfahrensschritte im Vorfeld eines Beschlusses gemill Absatz 2
Buchstabe a oder gemdf3 diesem Absatz Buchstabe a oder f, darun-
ter ein Vorschlag zum Entzug der Zulassung zu Bankgeschiften
gemdl a) der Richtlinie 2013/36/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 oder b) der Richtlinie 2014/65/EU in der in dem
betreffenden Mitgliedstaat, dessen Wahrung der Euro ist, umgesetz-
ten Form.

e) Es wird ein vorldufiger Verwalter oder ein diesem entsprechender
Abwickler bestellt, der befugt ist, die Féhigkeit des Geschiftspart-
ners, seinen Verpflichtungen gegeniiber dem Eurosystem nach-
zukommen, einzuschrianken.

f) Fiir die Gesamtheit oder einen wesentlichen Teil des Vermdgens des
Geschiftspartners, soweit zutreffend, wird ein Zwangsverwalter,
Treuhénder oder entsprechender Verantwortlicher bestellt.

g) Eine unrichtige oder unwahre Zusicherung oder sonstige vorvertrag-
liche Erkldrung wird vom Geschéftspartner nach geltendem Recht
abgegeben oder ihm zugerechnet, in Bezug auf

i) geldpolitische Geschifte oder sonstige Geschidfte mit seiner
Heimat-NZB oder einer anderen NZB oder

ii) die Einhaltung der fiir ihn unter Umstédnden geltenden Rechts-
vorschriften, welche die Erfiillung der Verpflichtungen des Ge-
schéftspartners gemiafl der von ihm eingegangenen Vereinbarung
im Bereich geldpolitischer Geschéfte des Eurosystems gefahrden
konnte.

h) Die Zulassung des Geschéftspartners zur Durchfithrung von Tétig-
keiten gemél der Richtlinie 2014/65/EU in der im betreffenden
Mitgliedstaat, dessen Wéhrung der Euro ist, umgesetzten Form,
wird ausgesetzt oder widerrufen.

i) Der zeitweilige Ausschluss des Geschéftspartners von oder die Be-
endigung seiner Teilnahme an Zahlungssystemen, iiber die Zahlun-
gen fiir geldpolitische Geschifte erfolgen oder der zeitweilige Aus-
schluss des Geschéftspartners von oder die Beendigung seiner Teil-
nahme an Wertpapierabwicklungssystemen (ausgenommen bei De-
visenswapgeschiften) zur Abwicklung von geldpolitischen Geschif-
ten des Eurosystems.
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j) MaBnahmen gegen den Geschéftspartner geméf Artikel 41 Absatz 1,
Artikel 43 Absatz 1 und Artikel 44 der Richtlinie 2013/36/EU.

k) Der Geschéftspartner kommt den im Zusammenhang mit befristeten
Transaktionen zu treffenden Risikokontrollmafnahmen nicht nach.

1) Der Geschiftspartner ist nicht in der Lage, im Zusammenhang mit
Pensionsgeschiften den Kauf- bzw. Riickkaufpreis zu zahlen oder
gekaufte bzw. zuriickgekaufte Vermogenswerte zu liefern, oder ist
nicht in der Lage, im Zusammenhang mit besicherten Kreditgeschaf-
ten die Sicherheiten fristgerecht zu liefern oder den Kredit bei Fél-
ligkeit zuriickzuzahlen.

m) Der Geschéftspartner schafft bei fiir geldpolitische Zwecke getitig-
ten Devisenswapgeschéften und Termineinlagen den entsprechenden
Euro-Betrag oder bei fiir geldpolitische Zwecke getitigten Devisens-
wapgeschiften die entsprechenden Fremdwidhrungsbetrige bei Fél-
ligkeit nicht an.

n) Ein Beendigungs- oder Kiindigungsereignis, das sich nicht wesent-
lich von den in diesem Artikel aufgefiihrten unterscheidet, tritt in
Bezug auf den Geschéftspartner nach Maligabe einer Vereinbarung
im Rahmen der Verwaltung von Wahrungsreserven oder der Eigen-
mittel der EZB oder einer NZB ein.

0) Der Geschéftspartner versdumt es, relevante Informationen verfiig-
bar zu machen, und verursacht dadurch schwerwiegende Folgen fiir
die Heimat-NZB.

p) Der Geschiftspartner kommt einer anderen seiner Verpflichtungen
aus befristeten Transaktionen und Devisenswapgeschéften nicht
nach und heilt diese Sdumnis, sofern eine Heilung mdoglich ist, —
im Falle von befristeten Transaktionen — nicht innerhalb von 30 Ta-

gen bzw. — im Falle von Devisenswapgeschéften — nicht inner-
halb von 10 Tagen, nachdem er von der NZB dazu aufgefordert
wurde.

q) Im Rahmen einer mit dem Eurosystem eingegangenen Vereinbarung
oder eines mit dem Eurosystem durchgefiihrten Geschéfts im Be-
reich geldpolitischer Geschidfte des Eurosystems tritt ein
Beendigungs- oder Kiindigungsereignis im Zusammenhang mit
dem Geschiftspartner, einschlieBlich seiner Niederlassungen, ein.

r) Das Vermogen des Geschiftspartners wird eingefroren bzw. er un-
terliegt sonstigen von einem Mitgliedstaat, dessen Wéhrung der
Euro ist, verhdngten MaBinahmen, durch die der Geschéftspartner
in der Verfiigung iiber sein Vermdgen eingeschrinkt ist.

s) Das Vermogen des Geschéftspartners oder ein wesentlicher Teil
davon unterliegt Sicherungsmafnahmen wie Sicherstellung, Pfan-
dung oder Beschlagnahme oder anderen MafBnahmen im offent-
lichen Interesse oder zum Schutz der Rechte der Gléubiger des
Geschiftspartners.
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t) Das Vermdgen des Geschiftspartners oder ein wesentlicher Teil
davon wird auf ein anderes Rechtssubjekt iibertragen oder die Tatig-
keit oder das Geschéft des Geschéftspartners oder ein Teil davon
wird verduBert, aufgeldst, liquidiert oder eingestellt oder eine dies-
beziigliche Entscheidung wird getroffen.

u) Ein anderes bevorstehendes oder bestehendes Ereignis, aufgrund
dessen ein Geschéftspartner die Verpflichtungen geméf den von
ihm eingegangenen Vereinbarungen im Bereich geldpolitischer Ge-
schifte des Eurosystems oder der sonstigen auf die Beziehung zwi-
schen dem Geschéftspartner und der EZB oder einer der NZBen
anwendbaren vertraglichen und/oder gesetzlichen Bestimmungen
nicht erfiillen kann; oder der Geschéftspartner erfiillt andere Ver-
pflichtungen, Vereinbarungen oder Geschifte in Verbindung mit
seiner Heimat-NZB gemill den eingegangenen Vereinbarungen im
Bereich geldpolitischer Geschéfte oder der sonstigen, auf die Bezie-
hung zwischen dem Geschiftspartner und der EZB oder einer der
NZBen anwendbaren vertraglichen und/oder gesetzlichen Bestim-
mungen nicht, verstot gegen sie oder kommt ihnen nicht ordnungs-
gemal nach.

4. Bei den in Absatz 3 genannten ermessensabhingigen Beendi-
gungs- bzw. Kiindigungsereignissen ist die Beendigung bzw. Kiindi-
gung von der betreffenden NZB gemidll den vom EZB-Rat festgelegten
Verfahren des Eurosystems zu erkldren, wobei die Wirkung der Been-
digung bzw. Kiindigung erst nach Zustellung einer Beendigungs- bzw.
Kiindigungsmitteilung eintritt. In der Beendigungs- bzw. Kiindigungs-
mitteilung kann eine ,,Nachfrist“ von bis zu drei Geschiftstagen zur
Beseitigung des betreffenden Beendigungs- bzw. Kiindigungsgrundes
gesetzt werden.

Artikel 166

Rechtsschutz bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses
oder aus Risikoerwigungen

1.  »M13 Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Re-
gelungen, die sicherstellen, dass sie aufgrund von Risikoerwédgungen
berechtigt ist, die folgenden Rechtsbehelfe zu ergreifen: «

a) vorlbergehender, begrenzter oder dauerhafter Ausschluss des Ge-
schiftspartners vom Zugang zu Offenmarktgeschiften;

b) voriibergehender, begrenzter oder dauerhafter Ausschluss des Ge-
schiftspartners vom Zugang zu den stindigen Fazilitdten;

¢) Beendigung aller offen stehenden Vereinbarungen und Transaktio-
nen;

d) sofortige Filligstellung von noch nicht félligen oder bedingten For-
derungen;

e) Nutzung der vom Geschiftspartner bei ihr unterhaltenen Einlagen
zur Aufrechnung mit Forderungen gegen diesen Geschéftspartner;

f) Ausiibung von Zuriickbehaltungsrechten gegeniiber dem Geschifts-
partner, bis dieser seine Verpflichtungen erfiillt hat.
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la. Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelun-
gen, die sicherstellen, dass

a) die NZB nach Eintritt eines automatischen Beendigungs- bzw. Kiin-
digungsereignisses nach Artikel 165 Absatz 2 berechtigt ist, einen
der in Absatz 1 genannten Rechtsbehelfe zu ergreifen, mit Ausnahme
des in Absatz 1 Buchstaben a und b genannten Rechtsbehelfs zum
begrenzten Ausschluss des Vertragspartners, und

b) die NZB nach Eintritt eines ermessensabhéngigen Beendigungs- bzw.
Kiindigungsereignisses nach Artikel 165 Absatz 3 berechtigt ist, ei-
nen der in Absatz 1 genannten Rechtsbehelfe zu ergreifen.

2. »M13 Jede NZB kann vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Re-
gelungen treffen, die ihr flir den Fall des Eintritts eines Beendigungs-
bzw. Kiindigungsereignisses zusitzlich zu den in Absatz la aufgefiihr-
ten Rechtsbehelfen die folgenden vorbehalten: <«

a) Berechnung von Verzugszinsen;

b) Forderung von Schadensersatz filir etwaige, ihr aus einem vertrags-
widrigen Verhalten des Geschéftspartners entstandene Verluste.

3. Jede NZB kann vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen
treffen, denen zufolge sie aufgrund von Risikoerwdgungen berechtigt
ist, vom betreffenden Geschéftspartner als Sicherheiten bei Kredit-
geschiften des Eurosystems gegebene Vermogenswerte abzulehnen,
die Nutzung solcher Vermdgenswerte einzuschrianken oder zusétzliche
Abschldge auf solche Vermogenswerte vorzunehmen.

4.  Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die ihr das Recht gewdhrleisten, jederzeit alle Sicherheiten unverziiglich
bis zur Hohe des gewiéhrten Kredits zu verwerten, falls der Geschéfts-
partner seinen Negativsaldo nicht umgehend ausgleicht.

4a.  Soweit keine andere Abhilfe gemill Artikel 166 Absatz 2 zur
Verfligung steht, trifft jede NZB vertragliche oder offentlich-rechtliche
Regelungen, die sicherstellen, dass die Heimat-NZB jederzeit rechtlich
in der Lage ist, eine finanzielle Sanktion fiir die vollstindige oder teil-
weise Nichtleistung einer Erstattung oder Zahlung eines Kreditbetrags
oder des Riickkaufspreises oder fiir die Nichtleistung der gekauften
Vermogenswerte durch den Geschéftspartner bei Filligkeit zu verhén-
gen. Die finanzielle Sanktion ist gemd Anhang VII Abschnitt III dieser
Leitlinie zu berechnen; dabei sind der Geldbetrag, den der Geschéfts-
partner nicht zahlen oder erstatten konnte bzw. die nichtgeleisteten Ver-
mogenswerte und die Anzahl der Kalendertage, an denen der Geschéfts-
partner nicht gezahlt, erstattet oder geleistet hat, zu beriicksichtigen.

5. Zur Sicherstellung der einheitlichen Umsetzung der auferlegten
MaBnahmen kann der EZB-Rat iiber die Rechtsbehelfe einschlieBlich
des voriibergehenden, begrenzten oder dauerhaften Ausschlusses vom
Zugang zu Offenmarktgeschidften oder den stdndigen Fazilitdten
entscheiden.

Artikel 167

Informationen der Geschiiftspartner

Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen, die
sicherstellen, dass sie von den Geschéftspartnern alle relevanten Infor-
mationen beziiglich der geldpolitischen Geschéfte des Eurosystems er-
hélt.
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Artikel 168

Kiindigungen und sonstige Mitteilungen

1. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die vorsehen, dass Kiindigungen und sonstige Mitteilungen schriftlich
und/oder in elektronischer Form abzufassen sind.

2. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die eindeutig klarstellen, wie Kiindigungen und sonstige Mitteilungen
abzufassen sind und wann sie wirksam werden. Dabei darf der Zeit-
raum, nach dessen Ablauf Kiindigungen oder sonstige Mitteilungen
wirksam werden, nicht so lang bemessen sein, dass sich der wirtschaft-
liche Effekt der betroffenen Regelung insgesamt verandert. Insbesondere
sind Bestitigungen unverziiglich zu tibermitteln und zu priifen.

Artikel 169
Rechte Dritter

1. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die vorsehen, dass der Geschéftspartner seine Rechte und Pflichten nur
mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der Heimat-NZB iibertragen,
verpfanden, umgestalten oder anderweitig weitergeben darf.

2. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die vorsehen, dass die aus Einzelgeschiften erwachsenden Rechte und
Pflichten ausschlieBlich zwischen der vertragschlieBenden NZB oder der
Heimat-NZB und dem in eigenem Namen auftretenden Geschéftspartner
entstehen. Diese vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen
miissen jedoch Beziehungen der NZBen untereinander und/oder mit
der EZB zulassen im Zusammenhang mit

a) der grenziiberschreitenden Nutzung notenbankfahiger Sicherheiten
und

b) gegebenenfalls Geschéften mit Geschiftspartnern, die iiber ein zwi-
schengeschaltetes Institut erfolgen.

Artikel 170
Anwendbares Recht und Gerichtsstand

1. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die festlegen, dass auf diese Regelungen und auf alle nach ihrer Maf3-
gabe geschlossenen Einzelgeschéfte auller in Fillen, in denen bei der
grenziiberschreitenden Nutzung notenbankfdhiger Sicherheiten etwas an-
deres erforderlich ist, das Recht des Mitgliedstaats anwendbar ist, in
dem die NZB ihren Sitz hat und dessen Wahrung der Euro ist.

2. Gerichtsstand ist im jeweiligen Mitgliedstaat im Euro-Wéhrungs-
gebiet, in dem die NZB ihren Sitz hat; die Zustidndigkeit des Gerichts-
hofs der Europidischen Union bleibt unberiihrt.

Artikel 171

Abrechnungstage bei Termineinlagen

Jede NZB trifft fiir Einlagen Regelungen, die vorschreiben, dass die
Abrechnung sowohl bei der Hereinnahme als auch bei der Auszahlung
von Termineinlagen an den von der EZB in der entsprechenden Ankiin-
digung des Einlagengeschifts festgelegten Tagen erfolgt.
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KAPITEL 2

Zusitzliche Gemeinsame Mindesterfordernisse fiir Pensionsgeschidifte
und fiir besicherte Kreditgeschiifte

Artikel 172

Riickkauftag im Zusammenhang mit der Transaktion

Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen, die
sicherstellen, dass der jeweilige, im Zusammenhang mit einer befristeten
Transaktion geltende Riickkauftag, einschlieBlich gegebenenfalls der
Tag der Riickzahlung des besicherten Kredits, bei Abschluss der Ver-
einbarung festgelegt wird.

Artikel 173
Geschiiftstage

Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, in
denen der Begriff ,,Geschéftstag™ wie in Artikel 2 definiert wird.

Artikel 174

Zinssitze

1.  Bei Pensionsgeschiften entspricht die Differenz zwischen dem
Kaufpreis und dem Riickkaufpreis dem Gesamtbetrag, der sich bei An-
wendung eines festgesetzten Zinssatzes auf den Kaufpreis fiir den Zeit-
raum ab dem vorgesehenen Kaufdatum bis zum Riickkaufdatum ergibt.

2. Bei besicherten Krediten werden die Zinsen aus dem festgesetzten
Zinssatz auf den ausstehenden Kreditbetrag und der Laufzeit des Ge-
schéfts berechnet.

3.  Der Zinssatz bei befristeten Geschiften wird als einfacher Zins
nach der Eurozinsmethode (act/360) berechnet.

Artikel 175

Umrechnung von Nicht-Euro-Betrigen

Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, die
sicherstellen, dass die Umrechnung von Nicht-Euro-Betrdgen in
Euro-Betrége auf der Basis des von der EZB tiglich festgesetzten Re-
ferenzwechselkurses oder — falls nicht verfiigbar — unter Zugrundele-
gung des von der EZB am jeweiligen Vortag (vor der von ihr mittels
Verkauf von Euro und Ankauf einer Fremdwdhrung realisierten Kon-
version) bekannt gegebenen Kassakurses erfolgen.
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KAPITEL 3

Zusiitzliche Gemeinsame Mindesterfordernisse Ausschliesslich FUR
Pensionsgeschiifte

Artikel 176

Gegenstand von Pensionsgeschéiften

1.  Beim Abschluss von Pensionsgeschiften trifft jede NZB vertrag-
liche oder offentlich-rechtliche Regelungen, die sicherstellen, dass der
Verkauf notenbankfdhiger Sicherheiten in Euro per Kasse mit der Mai-
gabe erfolgt, gleichartige Sicherheiten zu einem vorgegebenen Zeitpunkt
gegen Euro per Kasse zuriickzuverkaufen.

2. Jede NZB definiert den Begriff , gleichartige Sicherheiten™ dahin,
dass diese Sicherheiten vom selben Emittenten begeben wurden und
Teil derselben Emission unabhingig vom Emissionsdatum bilden, von
gleicher Art sind, denselben Nennwert, Betrag und dieselbe Beschrei-
bung vorweisen wie die per Kasse verkauften Sicherheiten.

3. Sofern besagte Sicherheiten konvertiert oder redenominiert wur-
den, oder eine Option zur Ausiibung kommt, ist die Aquivalenzdefini-
tion dergestalt zu modifizieren, dass

a) im Fall der Konversion jene Sicherheiten gemeint sind, in die kon-
vertiert wurde,

b) im Fall einer Option jene Sicherheiten gemeint sind, die den voll
eingezahlten Sicherheiten entsprechen, vorausgesetzt, der Verkédufer
hat dem Kéufer eine Summe im Wert der Option gezahlt, und

c) im Falle von redenominierten Sicherheiten jene Sicherheiten gemeint
sind, auf die die urspriinglichen Sicherheiten jetzt lauten, einschlief3-
lich gegebenenfalls der Differenz des Wertes der Sicherheiten vor
und nach ihrer Redenominierung.

Artikel 177

Verrechnungsregelungen bei der Beendigung von Pensionsgeschiiften

1.  Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die sicherstellen, dass sie bei Eintritt eines Beendigungs- bzw. Kiindi-
gungsereignisses befugt ist, alle offen stehenden Wertpapierpensions-
geschifte zu beenden.

2. Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen,
die Verrechnungsbestimmungen enthalten, die wirtschaftliche Kon-
sequenzen vergleichbar den nachfolgenden bezwecken:
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a) Bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses wird der
jeweilige Riickkauf sofort fallig und unterliegt einer der folgenden
Bestimmungen:

1) Zum Zweck des Wertausgleichs gelieferte Sicherheiten sind um-
gehend zuriickzuliefern, sodass die Erflillung der jeweiligen Ver-
pflichtungen der beteiligten Parteien im Hinblick auf die Liefe-
rung der Sicherheiten und die Entrichtung des Riickkaufpreises
fir die zuriickzukaufenden Sicherheiten nur nach Maflgabe von
Buchstabe b bis d erfolgen kann.

ii) Alternativ wird das Pensionsgeschift beendet.

b) Der bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses zum
(vorgezogenen) Riickkauftag geltende Liquidationswert der zuriick-
gekauften Vermogenswerte und der gegebenenfalls zum Zweck des
Wertausgleichs gelieferten Sicherheiten, die zuriickzuiibertragen sind,
sowie der von den einzelnen Parteien zu zahlende Riickkaufpreis
werden von der NZB fiir alle Transaktionen nach kaufméannisch ver-
niinftigen MaBstdben festgelegt.

c) Auf der Basis der nach Buchstabe b ermittelten Betrége errechnet die
NZB die Betrdge, die sich die Parteien zum jeweiligen Riickkauftag
gegenseitig schulden. Die filligen Betrdge miissen miteinander ver-
rechnet werden, und nur der entsprechende Nettosaldo wird zur
Zahlung fallig, zahlbar von jener Partei, deren verrechnete Forderun-
gen niedriger waren als die der Gegenseite.

d

~

Der Nettosaldo wird am néchstfolgenden Tag fillig, an dem das
»M13 TARGET <«-System in Betrieb ist und eine solche Zahlung
ermoglicht. Zum Zwecke dieser Kalkulation werden nicht auf Euro
lautende Betrige zum maligeblichen Datum zu einem geméal Arti-
kel 175 ermittelten Kurs in Euro umgerechnet.

3. Jede NZB definiert den Begriff ,Liquidationswert” wie in
Artikel 2.

Artikel 178

Durchfiihrung von Risikokontrollmafinahmen

Sofern die NZBen vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen
treffen, die die Substitution von Sicherheiten vorsehen, ist im Rahmen
dieser Regelungen zu gewihrleisten, dass die erforderlichen Risikokon-
trollmaBnahmen getroffen werden.

Artikel 179

Wertausgleich durch Barguthaben

Sofern die NZBen vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen
treffen, die Bestimmungen iiber die Leistung oder Riickgewdhr von
Wertausgleich in bar enthalten, miissen diese Bestimmungen auch vor-
schreiben, dass etwaige weitere Verpflichtungen zur Riickgewéhr oder
Leistung von Wertausgleich zuerst durch Verwendung von Barmitteln
bis zum selben Betrag zuziiglich gegebenenfalls anfallender Zinsen er-
fiillt werden.

Artikel 180
Weitere Bestimmungen fiir Pensionsgeschifte
Unbeschadet der Bestimmungen dieser Leitlinie kann jede NZB in ihren

vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen fiir Pensions-
geschifte weitere Bestimmungen festlegen.
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KAPITEL 4

Zusitzgliche Gemeinsame Mindesterfordernisse Ausschliesslich fiir
besicherte Kreditgeschiifte

Artikel 181

Stellung und Verwertung von Sicherheiten

1. Hinsichtlich der Bereitstellung von Liquiditét in Form von besicher-
ten Krediten trigt jede NZB in ihren vertraglichen oder 6ffentlich-recht-
lichen Regelungen den unterschiedlichen Verfahren und Formalititen
Rechnung, die in den jeweiligen Rechtssystemen zur Begriindung und
spateren Verwertung eines Sicherungsrechts — etwa eines Pfands, einer
Abtretung oder eines sonstigen umfassenden Sicherungsrechts — zu be-
achten sind.

2. Jede NZB trifft bei besicherten Krediten Regelungen, die sicher-
stellen, dass die zur Besicherung bereitgestellten Vermogenswerte fiir
die NZB rechtlich verwertbar sind, ohne dass andere vorrangige Rechte
an diesen Vermogenswerten bestehen. Dritte, einschlielich eines etwai-
gen Insolvenzverwalters, diirfen keinen Anspruch auf die bereitgestellten
Vermogenswerte oder damit verbundene Rechte erheben konnen (es sei
denn, es handelt sich um Fille von Betrug).

3. Jede NZB trifft bei besicherten Krediten rechtliche Regelungen,
die sicherstellen, dass sie bei Eintritt eines Beendigungs- bzw. Kiindi-
gungsereignisses gemdf3 Artikel 165 rechtlich in der Lage ist, den wirt-
schaftlichen Wert der gestellten Sicherheiten zu realisieren. Dieses
Beendigungs- bzw. Kiindigungsereignis muss auch in Féllen gelten, in
denen die NZB den Geschiftspartner im Rahmen eines Pensions-
geschifts als sdumig behandeln kann.

Artikel 182
Uberfiihrung von Innertageskrediten in Ubernachtkredite
Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, die

es ermdglichen, dass Innertageskredite in Ubernachtkredite (Spitzenre-
finanzierungsfazilitit) miinden.

KAPITEL 5

Zusditzliche Gemeinsame Mindesterfordernisse Ausschliesslich fiir zu
geldpolitischen Zwecken durchgefiihrte Devisenswapgeschidifte

Artikel 183

Gleichzeitiger Abschluss eines Kassa- und eines Terminkauf-/Terminverkaufsgeschfts

Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen, die
sicherstellen, dass es bei Devisenswapgeschiften zum gleichzeitigen
Abschluss eines Kassa- und eines Terminkaufs/-verkaufs von Euro ge-
gen Fremdwdhrung kommt.
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Artikel 184
Zeitpunkt und technische Abwicklung der Zahlungstransfers

Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, die
Bestimmungen iiber den Zeitpunkt und iiber die technische Abwicklung
der Zahlungstransfers enthalten. Das Datum des Terminverkaufs/-kaufs
wird zum Zeitpunkt des jeweiligen Geschiftsabschlusses festgelegt.

Artikel 185

Besondere Begriffsbestimmungen

Jede NZB trifft vertragliche oder offentlich-rechtliche Regelungen, in
denen die Begriffe Fremdwihrung, Kassakurs, Terminkurs, Ubertra-
gungs- und Riickiibertragungstag wie folgt definiert werden:

a) ,,Fremdwéhrung” bedeutet jede gesetzliche Wéahrung neben dem
Euro.

b) ,,Kassakurs* bedeutet der (gemél Artikel 175 ermittelte) Kurs, zu
dem bei einem Einzelabschluss am Kauftag der anzuschaffende
Euro-Betrag in den im Gegenzug anzuschaffenden Fremdwéahrungs-
betrag umgerechnet wird. Dieser Kurs ist in der Bestitigung
auszuweisen.

¢) ,,Terminkurs® bedeutet der gemdB Artikel 175 ermittelte Kurs, zu
dem der Euro-Betrag in jenen Fremdwéhrungsbetrag umzurechnen
ist, der am Riickiibertragungstag gegen Zahlung des Euro-Betrages
anzuschaffen ist. Dieser Kurs ist in der Bestitigung auszuweisen und
in den einschldgigen vertraglichen oder 6ffentlich-rechtlichen Rege-
lungen der betreffenden NZB zu definieren.

d) ,,Zuriickzuiibertragender Fremdwéhrungsbetrag® bedeutet der Betrag
in Fremdwéhrung, der am Riickiibertragungstag zum Riickkauf des
Euro-Betrages erforderlich ist.

e) ,,Ubertragungstag” bedeutet der Tag (und gegebenenfalls die entspre-
chende Uhrzeit), an dem der Euro-Betrag anzuschaffen ist, d. h. der
fiir die Eurozahlung vereinbarte Abrechnungstag (und gegebenenfalls
die entsprechende Uhrzeit — ,,settlement date®).

f) ,Riickiibertragungstag® bedeutet der Tag (und gegebenenfalls die
entsprechende Uhrzeit), an dem der Euro-Betrag zuriickzuiibertragen
ist.

Artikel 186

Verrechnungsregelungen bei der Beendigung von Devisenswapgeschéften

1. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die sicherstellen, dass sie bei Eintritt eines Beendigungs- bzw. Kiindi-
gungsereignisses befugt ist, alle offen stehenden Einzelgeschifte zu
beenden.
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2. Jede NZB trifft vertragliche oder 6ffentlich-rechtliche Regelungen,
die Verrechnungsbestimmungen enthalten, die wirtschaftliche Kon-
sequenzen vergleichbar den nachfolgenden bezwecken:

a) Bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses gelten
die jeweiligen Einzelgeschifte als beendet; die NZB ermittelt in der
Folge den Wiederbeschaffungswert der ausstehenden Euro- sowie
Fremdwihrungsbetriige dergestalt, dass das wirtschaftliche Aquiva-
lent in Hohe der urspriinglich zu leistenden Zahlungen gewahrt
bleibt.

b) Auf der Basis der so ermittelten Betrige errechnet die NZB die
Betrige, die die Parteien zum jeweiligen Riickiibertragungstag einan-
der schulden. Die filligen Betrdge miissen, wenn erforderlich, gemaf
Artikel 175 in Euro umgerechnet und miteinander verrechnet wer-
den. Nur der Nettosaldo wird zur Zahlung fillig, zahlbar von jener
Partei, deren verrechnete Forderungen niedriger waren als die der
Gegenseite. Der so ermittelte Nettosaldo wird am néchstfolgenden
Tag fillig, an dem das »M13 TARGET <«-System in Betrieb ist
und eine solche Zahlung ermdglicht.

Artikel 187

Weitere Bestimmungen fiir Devisenswapgeschiifte

Unbeschadet der Vorschriften dieser Leitlinie kann jede NZB in ihren
vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen weitere Bestim-
mungen fiir die Durchfiihrung von Devisenswapgeschiften festlegen.

VM1
TEIL 7A

BESONDERE BESTIMMUNGEN FUR DEN FALL EINER
STORUNG VON »Mi3 TARGET < UBER MEHRERE
GESCHAFTSTAGE

Artikel 187a
Mehrere Geschiftstage anhaltende Storung von »M13 TARGET <«

1.  Die EZB kann eine Stérung des »M13 TARGET <«-Systems, die die
normale Abwicklung von Zahlungen beeintrdchtigt, zu einer ,,mehrere Ge-
schéftstage anhaltenden Stérung von »M13 TARGET «* erkldren, wenn:

VYMi13
" a) die Notfalllssung im Sinne von Artikel 2 Nummer 20 der Leit-
linie (EU) 2022/912 (EZB/2022/8) in Verbindung mit Anhang III
Nummer 20 der genannten Leitlinie infolge der Unterbrechung ak-
tiviert wird und

VYMi1l1
b) die Stérung mehr als einen Geschéftstag dauert oder nach Einschit-
zung der EZB voraussichtlich andauern wird.

Die regelmiBigen geldpolitischen Geschéfte konnen sich nach Aktivie-
rung der unter Buchstabe a genannten Notfalllosung verzogern oder
kdonnen storniert werden.
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2.  Die in Absatz 1 genannte Erkldrung wird iiber die Website der
EZB bekanntgegeben. Im Rahmen einer solchen Erkldrung oder im
Anschluss daran teilt die EZB die Folgen der Storung fiir bestimmte
geldpolitische Geschifte und Instrumente mit.

3. Nach einer gemif diesem Artikel abgegebenen Erklarung kénnen
besondere Maflnahmen und Bestimmungen fiir bestimmte geldpolitische
Geschifte und Instrumente zur Anwendung kommen, die in dieser Leit-
linie, insbesondere in den Artikeln 187b, 187c und 187d, aufgefiihrt
sind.

4. Sobald die Storung des »M13 TARGET <«-Systems behoben ist,
teilt die EZB auf ihrer Website mit, dass die aufgrund dieser mehrere
Geschiftstage anhaltenden Storung von »M13 TARGET < erlassenen
besonderen MaBnahmen und Bestimmungen nicht mehr anwendbar
sind.

Artikel 187b

Abwicklung geldpolitischer Geschiifte des Eurosystems bei einer mehrere
Geschiiftstage anhaltenden Storung von »M13 TARGET <«

Wird gemal Artikel 187a erklért, dass eine mehrere Geschéiftstage an-
haltende Stérung von »M13 TARGET <« vorliegt, konnen fiir die
Abwicklung geldpolitischer Geschifte des Eurosystems folgende Be-
stimmungen zur Anwendung kommen:

VYM13
" a) Die Abwicklung von Offenmarktgeschiften in Euro geméh Titel I1I
Kapitel 2 dieser Leitlinie darf nicht liber die Notfalllosung im Sinne
von Artikel 2 Nummer 20 der Leitlinie (EU) 2022/912 (EZB/2022/8)
in Verbindung mit Anhang III Nummer 20 der genannten Leitlinie
erfolgen. Folglich kann sich die Abwicklung dieser Geschifte bis zur
Wiederaufnahme des normalen Betriebs von TARGET verzogern.

VMil
" b) Die Zinszahlungen fiir diese Geschifte werden entweder i) so be-
rechnet, als ob bei der Abwicklung der Geschifte keine Verzogerung
eingetreten wire, oder ii) nach der tatsdchlichen Dauer, je nachdem,
welche Methode fiir den Geschéftspartner zu einer niedrigeren Zins-
zahlung oder einer hoheren Zinsvereinnahmung fiihrt.

c) Das Eurosystem verrechnet bei der Ermittlung der gemif Buch-
stabe b berechneten Zinszahlung jede zusitzliche Verzinsung von
Girokontoguthaben, auf die der Geschiftspartner infolge der ver-
zogerten Abwicklung Anspruch hat oder die er im Falle negativer
Zinssétze zu zahlen hat.

d) Die Zinsen werden gezahlt oder vereinnahmt, wenn eine in Arti-
kel 187a Absatz 4 genannte Mitteilung der EZB erfolgt ist.

Artikel 187¢

Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit bei einer mehrere
Geschiftstage anhaltenden Stérung von »M13 TARGET <«

Wird gemél Artikel 187a erklért, dass eine mehrere Geschéftstage an-
haltende Stérung von »M13 TARGET <« vorliegt, konnen fiir den
Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit folgende Bestimmungen zur
Anwendung kommen:
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a) Ungeachtet des Artikels 19 Absatz 6 wird ein Sollsaldo auf dem
Verrechnungskonto eines Geschiftspartners bei seiner Heimat-NZB
am Endes des Tages als Innertagesliquiditdt behandelt und zu einem
Zinssatz von null Prozent verzinst.

b) Auf ausstehende Kredite im Rahmen der Spitzenrefinanzierungsfazi-
litdt nach Artikel 20, die am Tag vor der Aktivierung der Notfall-
16sung gewihrt wurden, findet ein Zinssatz von null Prozent Anwen-
dung. Dieser Zinssatz findet fiir den Zeitraum der Stérung Anwen-
dung. Kredite, die im Rahmen der Spitzenrefinanzierungsfazilitit
gewihrt und am Tag der Erkldrung zur mehrere Geschiftstage an-
haltenden Storung von »M13 TARGET <, jedoch vor deren Be-
kanntgabe, in Echtzeit abgewickelt werden, werden als Kredite be-
handelt, die an dem Geschéftstag gewdhrt werden, an dem die meh-
rere Geschiftstage anhaltende Storung von »M13 TARGET <« be-
hoben ist. Zinsen fiir im Rahmen der Spitzenrefinanzierungsfazilitét
erhaltene Kredite sind zusammen mit der Riickzahlung der im Rah-
men der Spitzenrefinanzierungsfazilitit erhaltenen Kredite erst nach
Deaktivierung der Notfalllosung und Verodffentlichung einer Mittei-
lung durch die EZB nach Artikel 187a Absatz 4 zu zahlen. Bei der
Berechnung der Zinszahlung werden der bzw. die Geschiftstage, an
denen die ldnger anhaltende Stérung von »M13 TARGET <« an-
dauerte, nicht beriicksichtigt.

Artikel 187d

Keine Verhingung von Sanktionen bei einer mehrere Geschiiftstage
anhaltenden Storung von »M13 TARGET <«

Gegen einen Geschiftspartner wird keine Sanktion im Sinne von Arti-
kel 154 verhdngt, wenn eine mehrere Geschiftstage anhaltende Stoérung
von »MI13 TARGET « gemill Artikel 187a erkldrt wird, die die
Féhigkeit dieses Geschéftspartners beeintrachtigt, seinen Verpflichtun-
gen aus dieser Leitlinie nachzukommen.

TEIL 8
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 188

Informationsaustausch

Die NZBen konnen, wenn es fiir die Durchfiihrung der Geldpolitik
erforderlich ist, individuelle Daten, wie operationale Daten in Bezug
auf Geschéftspartner, die an geldpolitischen Geschéften des Eurosys-
tems teilnehmen, untereinander austauschen. Solche Daten unterliegen
im Einklang mit Artikel 37 der ESZB-Satzung der Geheimhaltungs-
pflicht.

Artikel 189
Vorschriften zur Bekimpfung der Geldwische und Terrorismusfinanzierung
Die Geschiftspartner der geldpolitischen Geschéfte des Eurosystems

sind sich ihrer gesetzlichen Pflichten zur Bekdmpfung der Geldwische
und Terrorismusfinanzierung bewusst und befolgen diese.
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Artikel 190
Aufhebung

1. Die Leitlinie EZB/2011/14 wird zum 1. Mai 2015 aufgehoben.

2. Verweisungen auf die aufgehobene Leitlinie gelten als Verweisun-
gen auf die vorliegende Leitlinie und sind nach Mafigabe der Entspre-
chungstabelle in Anhang XIII zu lesen.

Artikel 191

Wirksamwerden, Anwendung und Umsetzung

1. Diese Leitlinie wird am Tag ihrer Mitteilung an die NZBen
wirksam.

2. Alle Bestimmungen dieser Leitlinie gelten ab 1. Mai 2015 mit
Ausnahme der in Artikel 142 genannten, die ab 1. November 2015 gel-
ten.

3. Die NZBen iibermitteln der EZB bis spatestens 16. Februar 2015
die Rechtstexte und die Umsetzungsmafinahmen, durch die sie diejeni-
gen Bestimmungen dieser Leitlinie zu erfiillen gedenken, die wesentli-
che Anderungen gegeniiber der Leitlinie EZB/2011/14 darstellen.

Artikel 192

Adressaten

Diese Leitlinie ist an alle Zentralbanken des Eurosystems gerichtet.
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ANHANG 1

MINDESTRESERVEN

Dieser Anhang dient lediglich der Erlduterung. Im Fall eines Widerspruchs zwi-
schen diesem Anhang und dem rechtlichen Rahmen fiir das Mindestreservesys-
tem des Eurosystems nach Nummer 1 hat der rechtliche Rahmen Vorrang.

1. GemaB Artikel 19 der Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken
und der Europdischen Zentralbank (nachfolgend die ,,ESZB-Satzung®) ver-
langt die Europdische Zentralbank (EZB), dass Kreditinstitute im Rahmen
des Mindestreservesystems des Eurosystems Mindestreserven auf Konten bei
den nationalen Zentralbanken (NZBen) unterhalten. Der rechtliche Rahmen
fir das Mindestreservesystem des Eurosystems ist in Artikel 19 der
ESZB-Satzung, in der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 und in der Verord-
nung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) niedergelegt. Die Anwendung der letzt-
genannten Verordnung gewdhrleistet, dass fiir das Mindestreservesystem des
Eurosystems in allen Mitgliedstaaten, deren Wéhrung der Euro ist, einheit-
liche Bedingungen gelten.

2. Das Mindestreservesystem des Eurosystems dient in erster Linie dazu, die
Geldmarktzinsen zu stabilisieren und eine strukturelle Liquiditatsknappheit
herbeizufiihren (oder zu vergrofBern).

3. GemiB Artikel 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
gilt das Mindestreservesystem des Eurosystems fiir Kreditinstitute, die

i) nach Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU zugelassen sind, oder

ii) nach Artikel 2 Absatz 5 der Richtlinie 2013/36/EU von dieser Zulassung
ausgenommen sind.

Ferner gelten die Mindestreservevorschriften des Eurosystems auch fiir Nie-
derlassungen im Euro-Wihrungsgebiet von Kreditinstituten, die auflerhalb
des Euro-Waihrungsgebiets ansédssig sind. Allerdings unterliegen auflerhalb
des Euro-Wihrungsgebiets ansédssige Niederlassungen von Kreditinstituten,
die im Euro-Wéhrungsgebiet anséssig sind, diesen Vorschriften nicht.

4. GemaB Artikel 4 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
werden Institute von der Mindestreservepflicht befreit, wenn ihre Zulassung
entzogen oder aufgegeben wird oder wenn sie einem Abwicklungsverfahren
gemidl der Richtlinie 2001/24/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates () unterzogen werden.

5. GemiB Artikel 4 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
kann die EZB Institute, auf die eine der in den Buchstaben a bis d genannten
Umsténde zutrifft, auf Antrag der betreffenden NZB von der Mindestreser-
vepflicht befreien. Hierzu zdhlen unter anderem Institute, die einer Sanie-
rungsmafinahme gemil der Richtlinie 2001/24/EG unterzogen werden, In-
stitute, die einer von der Union oder einem Mitgliedstaat verhdngten ver-
fiigungsbeschrankenden Mafinahme oder von der Union nach Artikel 75 des
Vertrags verhiangten Maflnahmen unterliegen, durch die sie in der Verfiigung
iber ihre Gelder eingeschrinkt sind, Institute, die einer Entscheidung des
Eurosystems unterliegen, durch sie voriibergehend oder dauerhaft vom Zu-
gang zu den Offenmarktgeschiften oder zu den stindigen Fazilititen des
Eurosystems ausgeschlossen werden, und Institute, bei denen es nicht an-
gebracht ist, die Erfiillung der Mindestreservepflicht zu verlangen.

6. Die in Artikel 4 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) genannten
Befreiungen finden vom Beginn der Mindestreserve-Erfiillungsperiode an
Anwendung, in der das betreffende Ereignis eintritt.

(") Richtlinie 2001/24/EG des Europidischen Parlaments und des Rates vom 4. April 2001
iber die Sanierung und Liquidation von Kreditinstituten (ABl. L 125 vom 5.5.2001,
S. 15).



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 132

VM1l

7. Gemiall Artikel 3 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
veroffentlicht die EZB auf ihrer Website eine Liste der geméfl der genannten
Verordnung der Mindestreservepflicht des Eurosystems unterliegenden Insti-
tute.

8. Die EZB veroffentlicht ferner eine Liste der von der Mindestreservepflicht
befreiten Institute, mit Ausnahme der in Artikel 4 Absatz 2 Buchstaben a
bis ¢ der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) genannten Institute.

9. Die Mindestreservebasis des einzelnen Instituts wird anhand bestimmter Po-
sitionen seiner Bilanz festgelegt. Die Bilanzangaben werden den NZBen im
Rahmen der allgemeinen Geld- und Finanzstatistiken der EZB gemeldet.
Gemil Artikel 5 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1)
berechnen die Institute die Mindestreservebasis fiir eine bestimmte
Mindestreserve-Erfiillungsperiode anhand der Daten fiir den Monat, der
zwei Monate vor dem Monat liegt, in dem die Mindestreserve-Erfiillungs-
periode beginnt, vorbehaltlich der in Artikel 5 Absatz 6 der genannten Ver-
ordnung vorgesehenen Ausnahmeregelung fiir in das ,,Cutting off the tail*-
Verfahren einbezogene Institute.

VYM13
10. Die Reservesitze werden von der EZB in der Verordnung (EU) 2021/378
(EZB/2021/1) vorbehaltlich der in der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 auf-
gefithrten Hochstgrenze festgelegt.

VM1l

" 11. Die Héhe des Mindestreserve-Solls, das von Instituten unterhalten werden
muss, wird durch Anwendung der Mindestreservesitze berechnet, die in
Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) fiir jede
der Verbindlichkeiten der Mindestreservebasis gemédll Artikel 5 der genann-
ten Verordnung festgelegt sind. Die NZBen miissen das gemdl3 Artikel 6 der
Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) berechnete Mindestreserve-Soll
fiir die Verzinsung der Mindestreserveguthaben und die Beurteilung verwen-
den, ob die Institute ihrer Verpflichtung zur Erfiillung der Mindestreserve
nachgekommen sind.

12. Um die angestrebte Stabilisierung der Zinssdtze zu erreichen, erlaubt das
Mindestreservesystem des Eurosystems den Instituten die Durchschnittserfiil-
lung der Mindestreserve; dies bedeutet, dass die Erfiillung der Mindestreser-
vepflicht unter Zugrundelegung der durchschnittlichen Tagesendguthaben auf
einem oder mehreren Mindestreservekonten innerhalb einer Mindestreserve-
Erfillungsperiode festgestellt wird. Die Mindestreserve Erfiillungsperiode ist
in Artikel 8 der Verordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) definiert.

VYM13
13. Die Mindestreserveguthaben der Institute werden gemal3 Artikel 9 der Ver-
ordnung (EU) 2021/378 (EZB/2021/1) mit 0 % verzinst.

Das Tagesendguthaben von TARGET wihrend der mehrere Geschiftstage
anhaltenden Stérung von TARGET gemidf3 Artikel 187a wird bei der Ver-
zinsung der Mindestreserveguthaben riickwirkend nach Behebung der Sto-
rung von TARGET beriicksichtigt.

Das Tagesendguthaben von TARGET, das auf die Anzahl der Tage der
mehrere Geschiftstage anhaltenden Storung von TARGET Anwendung fin-
det, wird anhand der besten Informationen ermittelt, die der EZB zur Ver-
figung stehen. Guthaben, die bei einer mehrere Geschiftstage anhaltenden
Storung von TARGET wéhrend des Tages oder iiber einen lidngeren Zeit-
raum im Rahmen der Notfalllosung gehalten werden, werden mit null Pro-
zent verzinst.

Halt ein Institut andere Verpflichtungen nach den Verordnungen und Be-
schliissen der EZB im Zusammenhang mit dem Mindestreservesystem des
Eurosystems nicht ein (wenn z. B. die entsprechenden Daten nicht rechtzeitig
ibermittelt werden oder nicht korrekt sind), so ist die EZB befugt, Sanktio-
nen gemilB der Verordnung (EG) Nr. 2531/98, der Verordnung (EG)
Nr. 2532/98, der Verordnung (EG) Nr. 2157/1999 (EZB/1999/4) und dem
Beschluss (EU) 2021/1815 (EZB/2021/45) zu verhidngen.
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ANHANG 11

ANKUNDIGUNG VON TENDEROPERATIONEN

Die o6ffentliche Tenderankiindigung enthélt folgende Angaben:

a)
b)
<)

d)
e)
f)

g)

h)

i)

k)

n)
0)

p)

)
r)

s)

t)
u)

Referenznummer der Tenderoperation;
Tag der Durchfiihrung des Tenders;

Art der Operation (Zufiihrung oder Absorption von Liquiditit und die Art des
anzuwendenden geldpolitischen Instruments);

Félligkeitstermin der Operation;
Dauer der Operation (in der Regel Angabe der Anzahl der Tage);
Art des Tenders, d. h. Mengen- oder Zinstender;

bei Zinstendern: Zuteilungsmethode, d. h. holldndisches Zuteilungsverfahren
oder amerikanisches Zuteilungsverfahren;

beabsichtigtes Zuteilungsvolumen, in der Regel nur bei ldngerfristigen Re-
finanzierungsgeschiften;

bei Mengentendern: festgesetzter Zinssatz, Preis, Swapsatz oder Spread (Re-
ferenzindex im Fall von indexierten Tendern und Art des Gebots im Fall

eines Zinssatzes oder Spread);

gegebenenfalls niedrigster oder hochster akzeptierter Zinssatz, Preis oder
Swapsatz;

bei der Emission von EZB-Schuldverschreibungen: Starttag und gegebenen-
falls Falligkeitstag des Geschifts bzw. Abwicklungstag und Filligkeit der
Wertpapiere;

verwendete Wéhrungen und bei Devisenswapgeschiften der fixierte Handels-
betrag;

bei Devisenswapgeschiften: Referenz-Devisenkassakurs, der fiir die Berech-
nung der Gebote verwendet wird;

gegebenenfalls Hochstbietungsbetrag;
gegebenenfalls individueller Mindestzuteilungsbetrag;

gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote, d. h. niedrigster Prozentsatz der zum
marginalen Zinssatz zugeteilten Gebote bei Tenderoperationen;

Zeitplan fiir die Abgabe der Gebote;

bei der Emission von EZB-Schuldverschreibungen: Stiickelung der Schuld-
verschreibungen und ISIN-Code der Emission;

bei Zinstenderverfahren: maximale Anzahl der Gebote pro Geschéftspartner
(falls die EZB die Anzahl der Gebote beschranken will; in der Regel wird die
Anzahl auf zehn Gebote pro Geschiftspartner festgesetzt);

Art des Gebots (Satz oder Spread);

Referenzstelle im Fall von indexierten Tendern.
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ANHANG 111

TENDERZUTEILUNG UND TENDERVERFAHREN

Tabelle 1

Zuteilung bei Mengentendern

Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:

4
all % = ——

d a
i=1

Der dem i-ten Geschiftspartner zugeteilte Betrag belduft sich auf:

all; = all % x (a;)

Es seien:

A = Gesamter zugeteilter Betrag

n = Gesamtzahl der Geschiftspartner

a; = Gebotener Betrag des i-ten Geschéftspartners

all % = Prozentsatz der Zuteilung

al;, = Dem i-ten Geschiftspartner insgesamt zugeteilter Betrag

Tabelle 2
Zuteilung bei Zinstendern in Euro

(Das Beispiel bezieht sich auf Gebote in Form von Zinssétzen.)

Der Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Zinssatz errechnet sich wie folgt:

A—
all% (ry) =

" a(ry)
s=1

a(rm)

Die Zuteilung fiir den i-ten Geschéftspartner zum marginalen Zinssatz betrdgt:
all (r,); = all % (r,) * a (ty);

Die gesamte Zuteilung fiir den i-ten Geschaftspartner belduft sich auf:

m—1

all; = Za(rs)i + all(ry);

s=1

Es seien:

A = Gesamter zugeteilter Betrag

I = s-tes Zinsgebot der Geschiftspartner

N = Gesamtzahl der Geschiftspartner

a(ry); = Gebotener Betrag zum s-ten Zinssatz (r;) vom i-ten Geschéftspartner
a(ry) = Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Zinssatz (r)

n

a(r) =) _a(ry);

i=1
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I = Marginaler Zinssatz:

r; > 1, > 1, bei einem liquidititszufithrenden Tender

I, > Iy > 1; bei einem liquiditatsabsorbierenden Tender

T — 7 = Zinssatz vor dem marginalen Zinssatz (letzter Zinssatz, zu dem
Gebote vollstindig zugeteilt werden):

I, _ 7 > 1, bei einem liquiditdtszufiihrenden Tender

1, > 1, _ ; bei einem liquiditdtsabsorbierenden Tender

all %(r,,) = Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Zinssatz

all(ry); = Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum s-ten Zinssatz
all; = Gesamter zugeteilter Betrag fiir den i-ten Geschéftspartner
Tabelle 3

Zuteilung von Zinstendern bei Devisenswapgeschiften

Der Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz errechnet sich wie folgt:

m—1

A= a(A)
s=1
a(Am)

Die Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum marginalen Swapsatz betrégt:

all % (Ay) =

all (Am)i =all % (Am) X a(Am)i

Die gesamte Zuteilung fiir den i-ten Geschaftspartner belduft sich auf:

m—1

all; = " a(Ay),; + all(Ay),

s=1

Es seien:

A= Gesamter zugeteilter Betrag

A = s-tes Swapsatzgebot der Geschiftspartner

N = Gesamtzahl der Geschéftspartner

a(Ay); = Gebotener Betrag zum s-ten Swapsatz (A;) vom i-ten Geschaftspart-
ner

a(A) = Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Swapsatz (Ag)

A, = Marginaler Swapsatz:
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all %(A,,)
all(A,);

all;

A, = A > A bei einem liquiditatszufithrenden Devisenswapgeschift

A; = Ay = A, bei einem liquidititsabsorbierenden Devisenswap-
geschaft

Swapsatz vor dem marginalen Swapsatz (letzter Swapsatz, zu dem
die Gebote vollstidndig zugeteilt werden):

A,, > A, _ ; bei einem liquidititszufilhrenden Devisenswapgeschaft

A, — ; > A, bei einem liquidititsabsorbierenden Devisenswap-
geschaft

Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz
Zuteilung fiir den i-ten Geschéftspartner zum s-ten Swapsatz

Gesamter zugeteilter Betrag fiir den i-ten Geschéftspartner
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ANHANG 1V

BEKANNTMACHUNG DER TENDERERGEBNISSE

Die offentliche Mitteilung iiber das Tenderergebnis enthdlt folgende Angaben:

a)
b)
<)
d)
©)
f)

g)
h)

i)
k)

n)

0)
p)

)

Referenznummer der Tenderoperation;

Tag der Durchfiihrung des Tenders;

Art der Operation;

Félligkeitstermin der Operation;

Dauer der Operation (in der Regel Angabe der Anzahl der Tage);

Gesamtbetrag der von den Geschéftspartnern des Eurosystems eingereichten
Gebote;

Anzahl der Bieter;

bei Devisenswapgeschiften: einbezogene Wéhrungen

zugeteilter Gesamtbetrag;

bei Mengentendern: Prozentsatz der Zuteilung;

bei Devisenswapgeschiften: Kassakurs;

bei Zinstendern: akzeptierter marginaler Zinssatz, Preis, Swapsatz oder
Spread und Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Zinssatz, Preis oder
Swapsatz;

beim amerikanischen Zuteilungsverfahren: niedrigster und hochster Bietungs-
satz, d. h. die Unter- und Obergrenze des Zinssatzes, zu dem die Geschéfts-
partner bei Zinstendern ihr Gebot abgegeben haben, und gewichteter Durch-
schnittssatz;

bei der Emission von EZB-Schuldverschreibungen: Starttag und gegebenen-
falls Falligkeitstag des Geschifts bzw. Abwicklungstag und Falligkeit der
Wertpapiere;

gegebenenfalls individueller Mindestzuteilungsbetrag;

gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote;

bei der Emission von EZB-Schuldverschreibungen: Stiickelung der Schuld-
verschreibungen und ISIN-Code der Emission;

bei Zinstenderverfahren: maximale Anzahl der Gebote pro Geschiftspartner
(falls die EZB die Anzahl der Gebote beschrianken will; in der Regel wird die
Anzahl auf zehn Gebote pro Geschéftspartner festgesetzt).
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ANHANG V

KRITERIEN FUR DIE AUSWAHL DER GESCHAFTSPARTNER FUR
DIE TEILNAHME AN DEVISENMARKTINTERVENTIONEN

1. Die Auswahl der Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterventionen des Euro-
systems richtet sich nach zwei Gruppen von Kriterien, die an das Vorsicht-
sprinzip und an das Effizienzprinzip ankniipfen.

2. Die effizienzbezogenen Kriterien kommen erst nach Anwendung der an das
Vorsichtsprinzip ankniipfenden Kriterien zum Tragen.

3. Zu den an das Vorsichtsprinzip ankniipfenden Kriterien gehoéren:

a) Bonitit des Geschéftspartners, die anhand einer Kombination verschiedener
Methoden bewertet wird, z. B. Verwendung von Bonitdtsbewertungen
kommerzieller Agenturen sowie von eigenen Analysen der Kapitalausstat-
tung und anderer betriebswirtschaftlicher Kennziffern;

b) Uberwachung des Geschiftspartners durch eine anerkannte Aufsichts-
behorde;

¢) Renommee des Geschéftspartners und Erfiillung hoher berufsethischer An-
spriiche.

4. Zu den an das Effizienzprinzip ankniipfenden Kriterien gehoren u. a.:

a) wettbewerbsorientierte Preisgestaltung und die Féhigkeit des Geschéftspart-
ners, unter allen Marktbedingungen grole Volumina von Devisengeschéf-
ten abwickeln zu konnen;

b) Qualitdt und Umfang der vom Geschéftspartner zur Verfliigung gestellten
Informationen.

5. Um an verschiedenen geografischen Orten effizient intervenieren zu konnen,
konnen die nationalen Zentralbanken fiir ihre Devisenmarktinterventionen Ge-
schiftspartner an jedem internationalen Finanzzentrum auswéhlen.



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 139

ANHANG VI

GRENZUBERSCHREITENDE NUTZUNG NOTENBANKFAHIGER
SICHERHEITEN

I. DAS KORRESPONDENZZENTRALBANK-MODELL (CORRESPON-
DENT CENTRAL BANKING MODEL — CCBM)
Tabelle 1
Das Korrespondenzzentralbank-Modell

Nutzung notenbankfihiger Sicherheiten, die in Land B hinterlegt sind, durch
einen in Land A niedergelassenen Geschéftspartner fiir eine Kreditaufnahme
bei der nationalen Zentralbank (NZB) des Landes A

Land A Land B
Informfationcn
iiber
NZB A ‘“:S_iche_rheiten NZB B
4 * Sicherheit
Informationen iiber Kredit WenpapierabWiCk_
Sicherheiten : : lungssystem
. : i
v 4 : .
Geschiftspartner A Depotbank
E Lieferan&eisungen A

1. Alle NZBen unterhalten gegenseitig Depotkonten fiir die grenziiberschrei-
tende Nutzung notenbankféhiger Sicherheiten. Wie im Einzelnen beim
Korrespondenzzentralbank-Modell verfahren wird, hingt davon ab, ob die
notenbankfahigen Sicherheiten fiir jede einzelne Transaktion gekennzeichnet
sind oder ob sie in einem Pool notenbankfdhiger Sicherheiten gehalten

werden.
2. Beim Kennzeichnungsverfahren weist der Geschiftspartner — gegebenen-
falls iber seine Depotbank —, sobald sein Kreditantrag von seiner

Heimat-NZB akzeptiert wurde, das Wertpapierabwicklungssystem des Lan-
des, in dem die marktfihigen Sicherheiten gehalten werden, an, diese der
Zentralbank dieses Landes (nachfolgend die ,,Korrespondenzzentralbank*)
zugunsten seiner Heimat-NZB zu iibertragen. Sobald die Heimat-NZB von
der Korrespondenzzentralbank iiber den Eingang der Sicherheit informiert
wird, schreibt sie dem Geschéftspartner den Kreditbetrag gut. Vor Eingang
der marktfédhigen Sicherheiten des Geschéftspartners bei der Korrespondenz-
zentralbank gewidhren die NZBen keinen Kredit. Soweit es zur Einhaltung
von Abwicklungsterminen notwendig ist, kann den Geschiftspartnern die
Maoglichkeit gegeben werden, Sicherheiten vorab bei den Korrespondenzzen-
tralbanken zugunsten ihrer Heimat-NZB zu hinterlegen und sich der Ver-
fahren nach dem Korrespondenzzentralbank-Modell zu bedienen.

3. Beim Pfandpoolverfahren kann der Geschéftspartner der Korrespondenzzen-
tralbank jederzeit marktfahige Sicherheiten zugunsten der Heimat-NZB zur
Verfiigung stellen. Sobald die Heimat-NZB von der Korrespondenzzentral-
bank tber den Eingang der marktfdhigen Sicherheiten informiert wird,
schreibt sie diese dem Pfandkonto des Geschiftspartners gut.

4. Fir bestimmte nicht marktfdhige Sicherheiten, d. h. fir Kreditforderungen
und fiir mit hypothekarischen Darlehen an Privatkunden besicherte Schuld-
titel (RMBDs), wurden besondere Verfahren fiir die grenziiberschreitende
Nutzung entwickelt. Werden Kreditforderungen bei einem grenziiberschrei-
tenden Geschift als Sicherheit verwendet, wird fiir diese eine Variante des
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Korrespondenzzentralbank-Modells angewandt, bei der eine Eigentumsiiber-
tragung, Abtretung oder Verpfandung zugunsten der Heimat-NZB oder eines
sonstigen umfassenden Sicherungsrechts zugunsten der als Korrespondent
der Heimat-NZB agierenden Korrespondenzzentralbank erfolgt. Fiir die
grenziiberschreitende Nutzung von RMBDs wird eine weitere Ad-hoc-Vari-
ante auf der Grundlage eines sonstigen umfassenden Sicherungsrechts zu-
gunsten der als Korrespondent der Heimat-NZB agierenden Korrespondenz-
zentralbank verwendet.

Das System des Korrespondenzzentralbank-Modells steht den Geschéftspartnern
sowohl fiir marktféhige als auch fiir nicht marktféhige Sicherheiten mindestens
von 9.00 Uhr bis 16.00 Uhr MEZ an jedem »M13 TARGET <«-Geschiftstag
zur Verfliigung. Geschiftspartner, die das Modell nutzen mdchten, miissen dies
der NZB, von der sie den Kredit erhalten wollen (d. h. ihrer Heimat-NZB), vor
16.00 Uhr MEZ ankiindigen. Der Geschiftspartner muss sicherstellen, dass die
Sicherheiten fiir das Kreditgeschift bis spitestens 16.45 Uhr MEZ auf dem
Depotkonto der Korrespondenzzentralbank eingehen. Spiter eingehende Anwei-
sungen oder Lieferungen werden nur nach bestem Bemiihen bearbeitet und
konnen nur fiir Kredite, die am darauf folgenden »M13 TARGET «-Ge-
schiftstag gewahrt werden, verwendet werden. Geschéftspartner, die bereits ab-
sehen konnen, dass sie das System des Korrespondenzzentralbank-Modells ge-
gen Ende des Tages in Anspruch nehmen miissen, sollten die Sicherheiten
soweit moglich vorab hinterlegen. In Ausnahmefillen oder wenn es aus geld-
politischen Griinden erforderlich ist, kann die EZB beschlieBen, den Geschifts-
schluss des Systems des Korrespondenzzentralbank-Modells bis zum Geschéfts-
schluss von »M13 TARGET <« zu verléngern; dies geschieht in Zusammen-
arbeit mit den Zentralverwahrern im Hinblick auf deren Maoglichkeit, ihren
Annahmeschluss fiir marktfahige Sicherheiten zu verlédngern.

ZUGELASSENE VERBINDUNGEN ZWISCHEN DEN WERTPAPIER-
ABWICKLUNGSSYSTEMEN

Tabelle 2

Zugelassene Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen

Nutzung notenbankféhiger Sicherheiten, die im Wertpapierabwicklungssys-
tem des Landes B begeben wurden und von einem in Land A niedergelas-
senen Geschiftspartner gehalten werden, fiir eine Kreditaufnahme bei der
NZB des Landes A durch eine zugelassene Verbindung zwischen den Wert-
papierabwicklungssystemen des Landes A und des Landes B.

Land A Land B
NZB A

Wertpapierabwick-
Informationen itber lungssystem A verfiigt
Sicherheiten iiber Sicherheiten auf

cinem Satnmelkonto

Kredit Wertpapierabwick- “-- beiSystemB > Wertpapierabwick-
lungssystem A lungssystem B
‘_j Licferanweisung
v

Geschiftspartner A
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Zugelassene Verbindungen zwischen zwei Wertpapierabwicklungssystemen im Euro-
paischen Wirtschaftsraum (EWR) bestehen aus einer Reihe von Verfahren und Rege-
lungen fiir die grenziiberschreitende Ubertragung von Wertpapieren im (Effekten-
)Giroverfahren. Sie haben die Form eines vom Wertpapierabwicklungssystem des
Anlegers beim Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten eroffneten Sammelkon-
tos.

Mithilfe zugelassener Verbindungen hat ein Teilnehmer eines Wertpapier-
abwicklungssystems im EWR die Moglichkeit, in einem anderen Wertpapier-
abwicklungssystem im EWR begebene Wertpapiere zu halten, ohne am dor-
tigen Wertpapierabwicklungssystem teilzunehmen. Bei der Nutzung von Ver-
bindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen befinden sich die Si-
cherheiten der Geschiftspartner auf ihrem eigenen Konto beim heimischen
Wertpapierabwicklungssystem, sodass sie keine Depotbank bendtigen.

. KORRESPONDENZZENTRALBANK-MODELL IN KOMBINATION MIT
ZUGELASSENEN VERBINDUNGEN

Tabelle 3

Korrespondenzzentralbank-Modell in Kombination mit zugelassenen
Verbindungen

Nutzung notenbankfahiger Sicherheiten, die im Wertpapierabwicklungssystem des
Landes C begeben wurden und im Wertpapierabwicklungssystem des Landes B von
einem in Land A niedergelassenen Geschéftspartner gehalten werden, fiir eine Kre-
ditaufhahme bei der NZB des Landes A durch eine zugelassene Verbindung zwi-
schen den Wertpapierabwicklungssystemen des Landes B und des Landes C.

Land A Land B Land C

Informationen iiber

Sicherheiten
NZB A b EEA NZB B Wertpapicrabwick-
y lungssystem B verfiigt tiber

¥ Collateral Sicherheiten auf cinem
sammelkonto bei System C,

i
1 + edi 0 1y
Infom’:auonen: Kredit Wertpapierabwick- Wertpapierabwick-
uber lungssystem B b e I » lungssystem C

Sicherheiten §

¢
v

1
eschiftspartner Depotbank

Lieferanweisung

Wenn notenbankféhige Sicherheiten in Form von Wertpapieren iiber das
Korrespondenzzentralbank-Modell in Kombination mit Verbindungen iibertra-
gen werden sollen, muss der Geschéftspartner sicherstellen, dass die Wertpapiere
bis 16.00 Uhr MEZ am Abwicklungstag auf ein Konto des betreffenden Wert-
papierabwicklungssystems des Anlegers geliefert werden, um die Abwicklung
der gleichtigigen Geschifte zu gewdhrleisten. Jeder Antrag auf Nutzung von
Sicherheiten, den die Heimat-NZBen von ihren Geschiftspartnern nach 16.00
Uhr MEZ erhalten, oder jeder Antrag auf Lieferung der notenbankféhigen Si-
cherheiten auf ein Konto beim betreffenden Wertpapierabwicklungssystem des
Anlegers nach 16.00 Uhr MEZ wird nach bestem Bemiihen entsprechend dem
Annahmeschluss der beteiligten Wertpapierabwicklungssysteme bearbeitet.

. KORRESPONDENZZENTRALBANK-MODELL UND TRI-PARTY COL-
LATERAL MANAGEMENT SERVICES

Tabelle 4
Grenziiberschreitende Tri-Party Services

Nutzung notenbankfahiger Sicherheiten, die beim Tri-Party Agent (TPA) des
Landes B gehalten werden, durch einen im Land A niedergelassenen Ge-
schiftspartner fiir eine Kreditaufnahme bei der NZB des Landes A
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Land A Land B
Informationen
iber
NZB A - Scherpeiten NZB B
‘.‘ ? Sicherheit
Informationen } Kredit
itber Sicherheiten E e TPA
5 ¥
¥ 4 :
Geschiftspartner A Depotbank
. , , ry
i Lieferanweisungen :

Der Pfeil ,Informationen iiber Sicherheiten” zwischen Geschéftspartner A
und der NZB A ist je nach gewihltem Vertragsmodell fiir bestimmte
TPAs nicht relevant; in diesem Fall sendet der Geschéftspartner keine An-
weisung an die NZB A bzw. erhdlt keine Bestitigung von der NZB A.




0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 143

VMil

ANHANG Via

ZULASSUNGSKRITERIEN FUR DIE NUTZUNG VON

WERTPAPIERABWICKLUNGSSYSTEMEN UND VERBINDUNGEN

ZWISCHEN WERTPAPIERABWICKLUNGSSYSTEMEN BEI
KREDITGESCHAFTEN DES EUROSYSTEMS

I. ZULASSUNGSKRITERIEN FUR WERTPAPIERABWICKLUNGSSYS-
TEME UND VERBINDUNGEN ZWISCHEN WERTPAPIERABWICK-
LUNGSSYSTEMEN

1. Das Eurosystem ermittelt die Zulassungseignung eines Wertpapierabwick-
lungssystems, das von einem Zentralverwahrer, der in einem Mitgliedstaat,
dessen Wihrung der Euro ist, ansdssig ist, oder einer nationalen
Zentralbank (NZB) oder einer offentlichen Stelle im Sinne von Artikel 1
Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europidischen Parlaments
und des Rates (') eines Mitgliedstaats, dessen Wéhrung der Euro ist, betrie-
ben wird (nachfolgend ,Betreiber eines Wertpapierabwicklungssystems),
anhand folgender Kriterien:

a) Der Betreiber eines im Euro-Wéhrungsgebiet ansdssigen Wertpapier-
abwicklungssystems erfiillt die Voraussetzungen gemifl den Bestimmun-
gen der Verordnung (EU) Nr. 909/2014; und

b) die NZB des Mitgliedstaats, in dem das betreffende Wertpapierabwick-
lungssystem betrieben wird, hat entsprechende vertragliche oder sonstige
rechtsverbindliche  Regelungen mit dem  Betreiber eines im
Euro-Wéhrungsgebiet ansdssigen Wertpapierabwicklungssystems getrof-
fen, die die in Abschnitt II dieses Anhangs festgelegten Anforderungen
des Eurosystems umfassen, und passt diese Regelungen fortlaufend an.

2. Das Eurosystem ermittelt die Zulassungseignung einer direkten oder indirek-
ten Verbindung, an der ausschlieBlich im Euro-Wiahrungsgebiet ansissige
Wertpapierabwicklungssysteme beteiligt sind, anhand folgender Kriterien:

a) Die direkte Verbindung erfiillt oder, im Fall einer indirekten Verbindung,
alle zugrunde liegenden direkten Verbindungen erfiillen die in der Ver-
ordnung (EU) Nr. 909/2014 vorgesehenen Anforderungen.

b) Die NZBen der Mitgliedstaaten, in denen das Wertpapierabwicklungssys-
tem des Anlegers, ein zwischengeschaltetes Wertpapierabwicklungssys-
tem bzw. das Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten ansassig sind,
haben entsprechende vertragliche oder sonstige rechtsverbindliche Rege-
lungen mit den Betreibern von im Euro-Wiahrungsgebiet ansdssigen Wert-
papierabwicklungssystemen getroffen, die die in Abschnitt II dieses An-
hangs festgelegten Anforderungen des Eurosystems umfassen, und passen
diese Regelungen fortlaufend an.

c) Das jeweils an der Verbindung beteiligte Wertpapierabwicklungssystem
des Anlegers, das zwischengeschaltete Wertpapierabwicklungssystem so-
wie das Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten gelten alle als vom
Eurosystem zugelassen.

d) Bei indirekten Verbindungen gelten alle zugrunde liegenden direkten Ver-
bindungen als vom Eurosystem zugelassen.

3. Vor Ermittlung der Zulassungseignung einer direkten oder indirekten Ver-
bindung, an der ein oder mehrere Wertpapierabwicklungssysteme beteiligt
sind, welche von Zentralverwahrern, die in einem Staat des Europidischen
Wirtschaftsraum (EWR) anséssig sind, dessen Wiahrung nicht der Euro ist,
oder von NZBen oder 6ffentlichen Stellen eines EWR-Staates, dessen Wih-
rung nicht der Euro ist, betrieben werden (nachfolgend ein von einem ,,au-
Berhalb des Euro-Wihrungsgebiets ansdssigen EWR-Betreiber eines Wert-
papierabwicklungssystems* betriebenes ,,aulerhalb des Euro-Wihrungs-
gebiets ansédssiges EWR-Wertpapierabwicklungssystem®), fiihrt das Eurosys-
tem eine Business-Case-Analyse durch, die unter anderem den Wert der von
diesen Wertpapierabwicklungssystemen emittierten oder darin gehaltenen no-
tenbankfahigen Sicherheiten beriicksichtigt.

4. Sofern das Ergebnis der Business-Case-Analyse positiv ist, ermittelt das
Eurosystem die Zulassungseignung einer Verbindung, an der ein auferhalb
des Euro-Wihrungsgebiets ansdssiges EWR-Wertpapierabwicklungssystem
beteiligt ist, anhand folgender Kriterien:

(") Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli

2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europii-
schen Union und tiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG
und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014,
S. 1).
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a) Die auflerhalb des Euro-Wihrungsgebiets ansidssigen EWR-Betreiber der
an der Verbindung beteiligten Wertpapierabwicklungssysteme und die
Verbindung selbst erfiillen die in der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
vorgesechenen Anforderungen.

Bei direkten Verbindungen hat die NZB des Mitgliedstaats, in dem das
Wertpapierabwicklungssystem des Anlegers betrieben wird, angemessene
vertragliche oder sonstige rechtsverbindliche Regelungen mit dem im
Euro-Wéhrungsgebiet anséssigen Betreiber des Wertpapierabwicklungs-
systems des Anlegers getroffen und passt diese fortlaufend an. Diese
vertraglichen oder sonstigen rechtsverbindlichen Regelungen miissen die
Verpflichtung des Betreibers eines im Euro-Wihrungsgebiet anséssigen
Wertpapierabwicklungssystems vorsehen, die in Abschnitt II enthaltenen
Bestimmungen in seinen rechtlichen Vereinbarungen mit dem auferhalb
des Euro-Wihrungssystems anséssigen EWR-Betreiber des Wertpapier-
abwicklungssystems des Emittenten umzusetzen.

b

~

Bei indirekten Verbindungen miissen alle zugrunde liegenden direkten
Verbindungen, in denen das auBerhalb des Euro-Wihrungsgebiets ansés-
sige EWR-Wertpapierabwicklungssystem als Wertpapierabwicklungssys-
tem des Emittenten fungiert, die im ersten Absatz von Buchstabe b vor-
gesehene Anforderung erfiillen. Bei einer indirekten Verbindung, bei der
sowohl das zwischengeschaltete als auch das Wertpapierabwicklungssys-
tem des Emittenten ein auflerhalb des Euro-Wahrungsgebiets ansissiges
EWR-Wertpapierabwicklungssystem sind, muss die NZB des Mitglied-
staats, in dem das Wertpapierabwicklungssystem des Anlegers betrieben
wird, angemessene vertragliche oder sonstige rechtsverbindliche Regelun-
gen mit dem im Euro-Wéhrungsgebiet ansédssigen Betreiber des Wert-
papierabwicklungssystems des Anlegers getroffen haben und diese fort-
laufend anpassen. Diese vertraglichen oder sonstigen rechtsverbindlichen
Regelungen miissen nicht nur die Verpflichtung des im Euro-Wahrungs-
gebiet ansédssigen Betreibers eines Wertpapierabwicklungssystems vor-
sehen, die in Abschnitt II enthaltenen Bestimmungen in seinen rechtlichen
Regelungen mit dem auflerhalb des Euro-Wihrungsgebiets anséssigen
EWR-Betreiber des zwischengeschalteten Wertpapierabwicklungssystems
umzusetzen. Sie miissen auch die Verpflichtung des auferhalb des
Euro-Wéhrungsgebiets ansédssigen EWR-Betreibers des zwischengeschal-
teten Wertpapierabwicklungssystems vorsehen, die in Abschnitt II enthal-
tenen rechtlichen Bestimmungen in seinen vertraglichen oder sonstigen
rechtsverbindlichen Regelungen mit dem auferhalb des Euro-Wihrungs-
gebiets ansdssigen EWR-Betreiber des Wertpapierabwicklungssystems
des Emittenten umzusetzen.

c) Samtliche an der Verbindung beteiligten Wertpapierabwicklungssysteme,
die im Euro-Wéahrungsgebiet anséssig sind, gelten als vom Eurosystem
zugelassen.

d) Bei indirekten Verbindungen gelten alle zugrunde liegenden direkten Ver-
bindungen als vom Eurosystem zugelassen.

e) Die NZB des EWR-Staats auflerhalb des Euro-Wéhrungsgebiets, in dem
das Wertpapierabwicklungssystem des Anlegers betrieben wird, verpflich-
tet sich, Daten iiber die an inldndischen zuldssigen Markten gehandelten
notenbankfahigen Sicherheiten in einer vom Eurosystem festgelegten
Weise zu melden.

II. ANFORDERUNGEN DES EUROSYSTEMS

1. Zur Gewdhrleistung der Rechtssicherheit muss ein Betreiber eines Wert-
papierabwicklungssystems der NZB des Mitgliedstaats, in dem das betref-
fende Wertpapierabwicklungssystem betrieben wird, anhand rechtlich bin-
dender Urkunden in Form eines ordnungsgemdf3 ausgefertigten Vertrags
oder anhand der zwingenden Geschiftsbedingungen des betreffenden Betrei-
bers eines Wertpapierabwicklungssystems oder in sonstiger Weise nachwei-
sen, dass

a) die Rechte an den Wertpapieren, die in einem vom betreffenden Betreiber
betriebenen Wertpapierabwicklungssystem gehalten werden — einschlief3-
lich der Wertpapiere, die durch die vom betreffenden Betreiber eines
Wertpapierabwicklungssystems betriebenen Verbindungen (d. h. die
Wertpapiere in den von den verbundenen Betreibern von Wertpapier-
abwicklungssystemen gefiihrten Konten) gehalten werden —, dem Recht
eines EWR-Staats unterliegen;

b) die Rechte der Teilnehmer des Wertpapierabwicklungssystems an den
Wertpapieren, die in diesem Wertpapierabwicklungssystem gehalten wer-
den, klar und unmissverstandlich geregelt sind und sicherstellen, dass die
Teilnehmer des Wertpapierabwicklungssystems nicht das Insolvenzrisiko
des betreffenden Betreibers des Wertpapierabwicklungssystems tragen;
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c¢) in Fillen, in denen das Wertpapierabwicklungssystem als Wertpapier-
abwicklungssystem des Emittenten fungiert, die Rechte des verbundenen
Wertpapierabwicklungssystems des Anlegers an den vom Wertpapier-
abwicklungssystem des Emittenten gehaltenen Wertpapieren klar und un-
missverstidndlich geregelt sind und sicherstellen, dass das Wertpapier-
abwicklungssystem des Anlegers und die Teilnehmer dieses Systems
nicht das Insolvenzrisiko des Betreibers des Wertpapierabwicklungssys-
tems des Emittenten tragen;

d) in Fillen, in denen das Wertpapierabwicklungssystem als Wertpapier-
abwicklungssystem des Anlegers fungiert, die Rechte dieses Wertpapier-
abwicklungssystems an den vom verbundenen Wertpapierabwicklungssys-
tem des Emittenten gehaltenen Wertpapieren klar und unmissversténdlich
geregelt sind und sicherstellen, dass das Wertpapierabwicklungssystem des
Anlegers und die Teilnehmer dieses Systems nicht das Insolvenzrisiko des
Betreibers des Wertpapierabwicklungssystems des Emittenten tragen;

e) keine nach den einschldgigen Rechtsvorschriften oder vertraglichen Re-
gelungen vorgesehenen Pfandrechte oder dhnliche Regelungen bestehen,
die sich nachteilig auf die Rechte der NZB an den im Wertpapierabwick-
lungssystem gehaltenen Wertpapieren auswirken;

f) das Verfahren fiir die Zurechnung von Verlusten der im Wertpapierabwick-
lungssystem gehaltenen Wertpapiere klar und unmissverstindlich geregelt ist,
insbesondere im Fall der Insolvenz i) des Betreibers eines Wertpapierabwick-
lungssystems, ii) eines an der Wertpapierverwahrung beteiligten Dritten oder
iii) eines verbundenen Wertpapierabwicklungssystems des Emittenten;

~

die Verfahren iiber ein Herausgabeverlangen von Wertpapieren nach
Maflgabe des Rechtsrahmens des Wertpapierabwicklungssystems sowie
in Féllen, in denen das Wertpapierabwicklungssystem als Wertpapier-
abwicklungssystem des Anlegers fungiert, sowie auch die gegeniiber
dem verbundenen Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten zu erfiil-
lenden Formalitdten klar und unmissverstandlich geregelt sind.

g

2. Ein Betreiber eines Wertpapierabwicklungssystems muss sicherstellen, dass
in Féllen, in denen das von ihm betriebene Wertpapierabwicklungssystem als
Wertpapierabwicklungssystem des Anlegers fungiert, die iiber Verbindungen
erfolgenden Wertpapieriibertragungen wirksam im Sinne der Richtlinie
98/26/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (') sind, d. h., dass
es nicht moglich ist, solche Wertpapieriibertragungen zu widerrufen, auf-
zuheben, von ihnen zuriickzutreten oder diese sonst riickgéngig zu machen.

3. Fungiert das von einem Zentralverwahrer betriebene Wertpapierabwicklungs-
system als Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten, muss der Betreiber
eines Wertpapierabwicklungssystems sicherstellen, dass er kein Drittinstitut
wie etwa eine Bank oder eine sonstige Einrichtung beauftragt, das nicht das
Wertpapierabwicklungssystem ist, das als Intermedidr zwischen dem Emit-
tenten und dem Wertpapierabwicklungssystem des Emittenten fungiert, oder
der Betreiber eines Wertpapierabwicklungssystems muss sicherstellen, dass
sein Wertpapierabwicklungssystem eine direkte oder indirekte Verbindung zu
einem Wertpapierabwicklungssystem unterhidlt, bei dem dieses (einmalige
und direkte) Verhiltnis besteht.

4. Zur Nutzung der Verbindungen zwischen den mit der Abwicklung von Zentralbank-
geschiften beaufiragten Wertpapierabwicklungssystemen miissen Fazilititen beste-
hen, die eine Innertagesabwicklung auf der Grundlage Lieferung-gegen-Zahlung
(Delivery versus Payment — DVP) in Zentralbankgeld oder eine Innertagesabwick-
lung ohne Gegenwertverrechnung (Free of Payment — FOP) ermdglichen, die in
Form einer Echtzeit-Bruttoabwicklung oder einer Abfolge von Stapelverarbeitungen
mit Innertages-Wirksamkeit erfolgen kann. Aufgrund der Abwicklungsmerkmale von
TARGET2-Securities gilt diese Anforderung bei denjenigen direkten und indirekten
Verbindungen als bereits erfiillt, bei denen sédmtliche an der Verbindung beteiligten
Wertpapierabwicklungssysteme in TARGET2-Securities integriert sind.

5. In Bezug auf Betriebszeiten und geschéftsoffene Tage gilt Folgendes:

VYM13
a) Wertpapierabwicklungssysteme und ihre Verbindungen miissen Abwick-
lungsdienstleistungen an allen TARGET-Geschéftstagen erbringen;

b) Wertpapierabwicklungssysteme miissen wéhrend der Tagesverarbeitung
im Sinne von Anhang I Anlage V der Leitlinie (EU) 2022/912
(EZB/2022/8) betriebstitig sein.

(") Richtlinie 98/26/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 iiber
die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrech-
nungssystemen (ABL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45).
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1.

c) Wertpapierabwicklungssysteme, die an direkten oder indirekten Verbin-
dungen beteiligt sind, miissen ihren Teilnehmern ermdglichen, dem Wert-
papierabwicklungssystem des Anlegers durch das emittierende Wert-
papierabwicklungssystem des Emittenten und/oder gegebenenfalls das
zwischengeschaltete ~ Wertpapierabwicklungssystem  bis  spéitestens
15.30 Uhr mitteleuropéischer Zeit (MEZ) (') Auftrige fiir die am selben
Tag erfolgende Abwicklung auf der Grundlage Lieferung-gegen-Zahlung
zu ibermitteln;

d) Wertpapierabwicklungssysteme, die an direkten oder an indirekten Ver-
bindungen beteiligt sind, miissen ihren Teilnehmern ermdglichen, dem
Wertpapierabwicklungssystem des Anlegers durch das Wertpapierabwick-
lungssystem des Emittenten oder gegebenenfalls das zwischengeschaltete
Wertpapierabwicklungssystem bis spétestens 16.00 Uhr MEZ Auftrége fiir
die am selben Tag erfolgende Abwicklung ohne Gegenwertverrechnung
zu lbermitteln;

e) die Wertpapierabwicklungssysteme miissen Vorkehrungen getroffen ha-
ben, um sicherzustellen, dass die in den Buchstaben b bis d vorgegebenen
Betriebszeiten in Notféllen verldngert werden.

Aufgrund der Abwicklungsmerkmale von TARGET2-Securities gelten diese
Anforderungen bei Wertpapierabwicklungssystemen, die in TARGET2-Secu-
rities integriert sind, als bereits erfiillt; dasselbe gilt fir direkte und indirekte
Verbindungen, bei denen sdmtliche an der Verbindung beteiligten Wert-
papierabwicklungssysteme in TARGET2-Securities integriert sind.

ANTRAGSVERFAHREN

Betreiber von Wertpapierabwicklungssystemen, die anstreben, dass ihre
Dienstleistungen bei Kreditgeschéften des Eurosystems genutzt werden, stel-
len bei der NZB des Mitgliedstaats, in dem das Wertpapierabwicklungssys-
tem anséssig ist, einen Antrag auf Beurteilung der Zulassungseignung.

Bei Verbindungen, einschlielich Verbindungen, an denen ein auflerhalb des
Euro-Wihrungsgebiets ansidssiges EWR-Wertpapierabwicklungssystem betei-
ligt ist, stellt der Betreiber des Wertpapierabwicklungssystems des Anlegers
den Antrag auf Beurteilung der Zulassungseignung bei der NZB des Mit-
gliedstaats, in dem das Wertpapierabwicklungssystem des Anlegers betrieben
wird.

Das Eurosystem kann einen Antrag ablehnen, oder es kann, falls das Wert-
papierabwicklungssystem bzw. die Verbindung bereits zugelassen ist, die
Zulassung aussetzen oder widerrufen, wenn

a) ein oder mehrere der in Abschnitt I genannten Zulassungskriterien nicht
erfiillt sind,

b) die Nutzung des Wertpapierabwicklungssystems oder der Verbindung die
Sicherheit und Effizienz der Kreditgeschifte des Eurosystems beeintréch-
tigen und das Eurosystem dem Risiko finanzieller Einbuflen aussetzen
konnte oder in sonstiger Weise aufgrund von Risikoerwédgungen als ris-
kant gilt.

Die Entscheidung des Eurosystems iiber die Zulassung eines Wertpapier-
abwicklungssystems oder einer Verbindung wird dem Betreiber eines Wert-
papierabwicklungssystems mitgeteilt, der den Antrag auf Beurteilung der
Zulassungseignung gestellt hat. Eine ablehnende Entscheidung hat das Euro-
system zu begriinden.

Wertpapierabwicklungssysteme oder Verbindungen konnen fiir Kredit-
geschifte des Eurosystems genutzt werden, nachdem sie in den Verzeich-
nissen der zugelassenen Wertpapierabwicklungssysteme und zugelassenen
Verbindungen auf der Website der EZB verdffentlicht wurden.

(") Bei der MEZ wird die Umstellung auf die mitteleuropdische Sommerzeit beriicksichtigt.
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vB
ANHANG VII
v M6
BERECHNUNG DER GEMAB TEIL 5 ANZUWENDENDEN SANKTIONEN
UND DER GEMAB TEIL 7 ANZUWENDENDEN FINANZIELLEN
SANKTIONEN
I. BERECHNUNG DER GEMAB TEIL 5 ANZUWENDENDEN FINAN-
ZIELLEN SANKTIONEN
vB
1. Soweit eine nationale Zentralbank (NZB) gemdBl Teil 5 eine finanzielle
Sanktion gegen einen ihrer Geschiftspartner zu verhdngen hat, berechnet
sie diese nach den folgenden festgelegten Sétzen.
a) Bei Nichterfiillung einer in Artikel 154 Absatz 1 Buchstaben a, b oder ¢
bezeichneten Verpflichtung wird die finanzielle Sanktion anhand des zu
Beginn des Verstofes geltenden Spitzenrefinanzierungssatzes plus 2,5
Prozentpunkte berechnet.
v M4
b) Bei Nichterfiillung einer in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe d oder e
bezeichneten Verpflichtung wird die finanzielle Sanktion anhand des zu
Beginn des Verstoles geltenden Spitzenrefinazierungssatzes plus 5 Pro-
zentpunkte berechnet. Bei wiederholten VerstoBen gegen die in Arti-
kel 154 Absatz 1 Buchstabe d oder e bezeichnete Verpflichtung innerhalb
von zwolf Monaten ab dem ersten Verstol wird der Strafzins fiir jeden
VerstoBl jeweils um weitere 2,5 Prozentpunkte erhoht.
VB

2. Bei Nichterfiillung einer in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe a oder b be-
zeichneten Verpflichtung wird die finanzielle Sanktion berechnet durch An-
wendung des Strafzinses gemdl Nummer 1 Buchstabe a auf den Betrag an
Sicherheiten oder liquiden Mitteln, den der Geschéftspartner nicht bereitstel-
len oder abrechnen konnte, multipliziert mit einem Koeffizienten von X/360,
wobei X die Zahl der Kalendertage, hochstens jedoch 7, darstellt, an denen
der Geschiftspartner folgende Betrdge nicht besichern oder abrechnen
konnte: a) den zugeteilten Betrag, der in der Bestéitigung der Ergebnisse
der einzelnen Tenderzuteilungen wihrend der Laufzeit eines Geschifts an-
gegeben ist, oder b) den Restbetrag eines bestimmten Geschéfts, soweit die
NZB das Geschift vorzeitig gekiindigt oder beendet hat.

3. Bei Nichterfiillung einer in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe ¢ bezeichneten
Verpflichtung wird die finanzielle Sanktion durch Anwendung des Strafzin-
ses gemdB Nummer 1 Buchstabe a auf den Wert der Sicherheiten, die nicht
notenbankfahig sind oder vom Geschéftspartner nicht als Sicherheiten ge-
nutzt oder nach Abzug von Bewertungsabschldgen nicht verwendet werden
diirfen, wie folgt berechnet:

a) Bei nicht notenbankféhigen Sicherheiten, die der Geschéftspartner einer
NZB zur Verfiigung stellt, wird der Wert der nicht notenbankfahigen
Sicherheiten nach Abzug von Bewertungsabschligen zugrunde gelegt;
oder

b

~

bei Sicherheiten, die urspriinglich notenbankféhig waren, dann jedoch ihre
Notenbankféhigkeit verloren haben oder die der Geschiftspartner nicht
mehr als Sicherheiten nutzen oder in sonstiger Weise verwenden darf,
wird der sich nach Abzug von Bewertungsabschligen ergebende Wert
derjenigen Sicherheiten zugrunde gelegt, die nicht spétestens zu Beginn
des achten Kalendertags nach Eintritt des Ereignisses, das zum Verlust
der Notenbankfahigkeit der urspriinglich notenbankféhigen Sicherheiten
oder zum Verbot ihrer Nutzung als Sicherheiten oder ihrer sonstigen
Verwendung durch den Geschiftspartner gefiihrt hat, zuriickgezogen
wurden.

4. Die in Nummer 3 Buchstaben a und b bezeichneten Betrige werden mit dem
Koeffizienten von X/360 multipliziert, wobei X die Zahl der Kalendertage,
hochstens jedoch 7, darstellt, an denen der Geschéftspartner seine Verpflich-
tungen betreffend die Nutzung der zur Besicherung von Kreditgeschéften des
Eurosystems eingereichten Vermogenswerte nicht erfiillt hat. In den Féllen
der Nummer 3 Buchstabe b beginnt die Berechnung von X nach Ablauf
einer Nachfrist von sieben Kalendertagen.
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(EUR [Wert der nicht notenbankfihigen Sicherheiten nach Abzug von Bewer-
tungsabschligen am ersten Tag des Verstofies]) * (zu Beginn des Verstofies

II.

geltender Spitzenrefinanzierungssatz + 2,5 %) * [X]/360 = EUR [...])

Bei Verstoflen gegen die Regelungen nach Artikel 141 fiir Obergrenzen bei
unbesicherten Schuldtiteln, die von Kreditinstituten oder eng mit ihnen ver-
bundenen Stellen begeben wurden, bestimmt sich die Nachfrist wie folgt:

a) Eine Nachfrist von sieben Kalendertagen gilt, wenn der Verstol ohne
Bereitstellung weiterer solcher unbesicherter Schuldtitel und ohne Entfer-
nen der Vermdgenswerte aus dem gesamten Sicherheitenpool auf Bewer-
tungsénderungen zuriickzufiihren ist, die eingetreten sind, weil

i) sich der Wert der bereits eingereichten unbesicherten Schuldtitel er-
hoht hat oder

ii) der Gesamtwert des Sicherheitenpool herabgesetzt wurde.

In diesen Fillen ist der Geschéftspartner zur Anpassung des Wertes seines
Sicherheitenpools und/oder des Wertes dieser unbesicherten Schuldtitel
innerhalb der Nachfrist verpflichtet, um die Einhaltung der geltenden
Obergrenzen zu gewiahrleisten.

b

~

Reicht der Geschiftspartner weitere unbesicherte Schuldtitel ein, die von
Kreditinstituten oder eng mit ihnen verbundenen Stellen begeben wurden,
und werden dadurch die geltenden Obergrenzen iiberschritten, hat er kei-
nen Anspruch auf eine Nachfrist.

Hat der Geschéftspartner Informationen zur Verfiigung gestellt, die sich aus
Sicht des Eurosystems negativ auf den Sicherheitenwert im Sinne von Ar-
tikel 145 Absatz 4 auswirken, z. B. unrichtige Informationen iiber den aus-
stehenden Betrag einer genutzten Kreditforderung, die falsch oder nicht mehr
aktuell sind oder waren, oder wenn der Geschiftspartner versdumt, frist-
gerecht die gemidll Artikel 101 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer iv geforderten
Informationen bereitzustellen, gilt keine Nachfrist, und die finanzielle Sank-
tion berechnet sich gemdl Nummer 3 nach dem Betrag (Wert) der negativ
betroffenen Sicherheiten. Im Fall einer Berichtigung der unrichtigen Infor-
mation innerhalb der Anzeigefrist, z. B. fiir Kreditforderungen im Lauf des
nichsten Geschiftstags gemdl3 Artikel 109 Absatz 2, wird keine Vertrags-
strafe verhédngt.

Bei Nichterfiillung der in Artikel 154 Absatz 1 Buchstabe d oder e bezeich-
neten Verpflichtungen wird die finanzielle Sanktion durch Anwendung des
Strafzinses gemdl Nummer 1 Buchstabe b auf den Betrag der unberechtigten
Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit durch den Geschifts-
partner oder den ungezahlten Kredit des Eurosystems berechnet.

Fiihrt die Berechnung gemidfl diesem Anhang zu einem Betrag von weniger
als 500 EUR, verhdngt die NZB eine finanzielle Sanktion in Hohe von
mindestens 500 EUR. Eine finanzielle Sanktion wird nicht verhéngt, wenn
dem VerstoB3 innerhalb der jeweils geltenden Nachfrist abgeholfen wird.

BERECHNUNG DER GEMAR TEIL 5 ANZUWENDENDEN NICHT-
FINANZIELLEN SANKTIONEN

Voriibergehender Ausschluss bei Nichterfiillung der in Artikel 154 Absatz 1
Buchstaben a oder b bezeichneten Verpflichtungen

Bei Vorliegen der Voraussetzungen des Artikels 156 Absatz 1 schliefit die
NZB den Geschéftspartner nach folgenden Grundsétzen aus:

a) Belduft sich der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liqui-
den Mittel auf bis zu 40 % der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten
oder liquiden Mittel, wird der Geschéftspartner fiir einen Monat
ausgeschlossen.
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b) Belduft sich der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liqui-
den Mittel auf zwischen 40 % und 80 % der gesamten bereitzustellenden
Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der Geschéftspartner flir zwei
Monate ausgeschlossen.

c) Belduft sich der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liqui-
den Mittel auf zwischen 80 % und 100 % der gesamten bereitzustellen-
den Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der Geschéftspartner fiir drei
Monate ausgeschlossen.

. BERECHNUNG DER GEMAB TEIL 7 ANZUWENDENDEN FINAN-

ZIELLEN SANKTIONEN

Die NZBen berechnen die finanzielle Sanktion gemal Artikel 166 Absatz 4a
wie folgt:

a) Bei Nichterfiillung einer in Artikel 166 Absatz 4a genannten Verpflich-
tung wird die finanzielle Sanktion anhand des zu Beginn des VerstoB3es
geltenden Spitzenrefinanzierungssatzes plus 2,5 Prozentpunkte berechnet.

b) Die finanzielle Sanktion durch Anwendung des Strafzinses gemifl Buch-
stabe a auf den Geldbetrag, den der Geschéftspartner nicht erstatten oder
zahlen konnte, oder auf den Betrag an Vermogenswerte, die nicht ge-
leistet wurden, multipliziert mit einem Koeffizienten von X/360, wobei X
die Anzahl der Kalendertage (hochstens sieben) darstellt, an denen der
Geschéftspartner nicht in der Lage war: i) den Kreditbetrag zu erstatten,
den Riickkaufspreis oder sonstige fillige Geldbetrige zu zahlen oder
ii) die Vermogenswerte bei Falligkeit bzw. zu den in vertraglichen oder
offentlich-rechtlichen Regelungen vorgesehenen Fristen zu leisten.

Die Berechnung der finanziellen Sanktion geméB Absatz 1 Buchstaben a und
b erfolgt nach folgender Formel:

[[den Geldbetrag, den der Geschiftspartner nicht erstatten oder zahlen
konnte, oder der Wert der Vermdgenswerte, die der Geschéftspartner nicht
leisten konnte] EUR * (zu Beginn des Verstofes geltender Spitzenrefinan-
zierungssatz plus 2,5 Prozentpunkte) * [X]/360 (wobei X die Anzahl der
Kalendertage ist, an denen der Geschiftspartner nicht gezahlt, erstattet oder
geleistet hat) = [...] EUR].
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ANHANG VIII

MELDEPFLICHTEN FUR DATEN AUF EINZELKREDITEBENE BEI
ASSET-BACKED SECURITIES UND DIE ANFORDERUNGEN FUR
ARCHIVE FUR DATEN AUF EINZELKREDITEBENE

Dieser Anhang gilt fiir die in Artikel 78 vorgesehene Bereitstellung umfassender
und standardisierter Daten auf Einzelkreditebene (loan-level data) beziiglich des
Pools der Cashflow generierenden Vermogenswerte, die der Besicherung von
Asset-Backed Securities dienen, und legt die Anforderungen fiir Archive fiir
Daten auf Einzelkreditebene fest.

I. UBERMITTLUNG VON DATEN AUF EINZELKREDITEBENE

1. Die betroffenen Parteien miissen die Daten auf Einzelkreditebene gemaf
diesem Anhang an ein Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene iibermitteln.
Das Archiv verdffentlicht die Daten elektronisch.

2. Die Daten auf Einzelkreditebene konnen fiir jede einzelne Transaktion wie
folgt iibermittelt werden:

a) fir an ein ESMA-Verbriefungsregister gemeldete Transaktionen unter
Verwendung der entsprechenden, in den von der Kommission geméil
Artikel 7 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/2402 erlassenen tech-
nischen Durchfiihrungsstandards festgelegten Formulare; oder

b) fiir an ein vom Eurosystem benanntes Archiv gemeldete Transaktionen
unter Verwendung des entsprechenden, auf der Website der EZB ver-
oOffentlichten aktuellen EZB-Datenmeldeformulars auf Einzelkreditebene.

Das jeweils einzureichende Formular hingt dabei in jedem Fall von der Art
des Vermogenswerts gemall Artikel 73 Absatz 1 ab, der die Asset-Backed
Securities besichert.

2a. Die Einreichung von Daten auf Einzelkreditebene gemifl Absatz 2 Buch-
stabe a beginnt am Anfang des Kalendermonats, der unmittelbar auf das
Datum des Ablaufs von drei Monaten seit dem Aktivierungsdatum fiir
ESMA-Meldungen folgt.

Die Einreichung von Daten auf Einzelkreditebene gemdB Absatz 2 Buch-
stabe b ist bis zum Ende des Kalendermonats zuléssig, in den das Datum
fallt, an dem drei Jahre und drei Monate seit dem Aktivierungsdatum fiir
ESMA-Meldungen vergangen sind.

2b. Ungeachtet der Bestimmungen in Absatz 2 Buchstabe a Unterabsatz 2 miis-
sen Daten auf Einzelkreditebene fiir eine einzelne Transaktion gemifl Ab-
satz 2 Buchstabe a eingereicht werden, wenn

a) sowohl die jeweiligen an einer Transaktion beteiligten Parteien gemaf
Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 7 Absatz 2 der Verord-
nung (EU) 2017/2402 unter Verwendung der relevanten, in den von
der Kommission gemil Artikel 7 Absatz 4 der Verordnung (EU)
2017/2402 erlassenen technischen Durchfithrungsstandards festgelegten
Formularen zur Meldung von Daten auf Einzelkreditebene an ein
ESMA-Verbriefungsregister verpflichtet sind

b) als auch die Einreichung von Daten auf Einzelkreditebene gemil3 Absatz 2
Buchstabe a begonnen hat.
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Die Daten auf Einzelkreditebene sind mindestens vierteljahrlich, spitestens jedoch
einen Monat nach dem Filligkeitstermin der auf die betreffenden Asset-Backed
Securities zu zahlenden Zinsen zu melden. Hinsichtlich der iibermittelten Daten
darf der Stichtag fiir den Pool nicht lianger als zwei Monate zuriickliegen, d. h. der
Zeitraum zwischen dem ,,Datum der Ubermittlung der Meldung* und dem ,,Stichtag
fiir den Pool darf zwei Monate nicht iiberschreiten. Der Begriff ,,Stichtag fiir den
Pool* wird definiert als der Tag, an dem die Daten der unterliegenden Vermdgens-
werte fiir die jeweilige Meldung aktuell erfasst wurden.

Zur Gewihrleistung der Erfiillung der Anforderungen nach den Nummern 2
und 3 unterzieht das Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene die Meldungen
neuer bzw. aktualisierter Daten jeder einzelnen Transaktion einer automati-
sierten Konsistenz- und Genauigkeitskontrolle.

II. ERFORDERLICHE AUFSCHLUSSELUNGSGENAUIGKEIT

1.

Nach Inkrafttreten der Meldepflichten fiir Daten auf Einzelkreditebene fiir die
spezifische Kategorie der Cashflow generierenden Vermdgenswerte, die der
Besicherung von Asset-Backed Securities entsprechend den Vorgaben auf der
Website der Europiischen Zentralbank (EZB) zugrunde liegen, ist die Liefe-
rung detaillierter Angaben fiir jeden einzelnen Kredit Voraussetzung dafiir,
dass ein ABS notenbankfdhig wird oder bleibt.

. Asset-Backed Securities, fiir die das EZB-Meldeformular fiir Daten auf Ein-

zelkreditebene verwendet wird, miissen einen vorgeschriebenen Mindestkon-
formitatswert in Form einer Punktzahl fiir Daten von A1 erreichen, der anhand
der verfiigbaren Angaben, insbesondere aus den Datenfeldern des Meldefor-
mulars fiir Daten auf Einzelkreditebene, ermittelt und gemif der in Abschnitt
III dieses Anhangs festgelegten Methodik berechnet wird. Ungeachtet der in
Abschnitt III aufgefiihrten erforderlichen Einstufung, die fiir Daten auf Einzel-
kreditebene gilt, kann das Eurosystem Asset-Backed Securities, fiir die das
EZB-Meldeformular fiir Daten auf Einzelkreditebene verwendet wird und die
eine niedrigere Punktzahl als die erforderliche Einstufung (A1) aufweisen, auf
der Grundlage einer Einzelfallbeurteilung und unter der Bedingung, dass das
Nichterreichen der erforderlichen Punktzahl angemessen erklart wird, als Si-
cherheiten hereinnehmen. Das Eurosystem legt fiir jede angemessene Begriin-
dung eine maximale Toleranzschwelle und eine Toleranzfrist fest, die auf der
Website der EZB niher spezifiziert werden. Die Toleranzfrist bestimmt den
Zeitraum, innerhalb dessen eine Verbesserung der Datenqualitit zu den
Asset-Backed Securities eingetreten sein muss.

. Zum Eintrag in Felder, fur die keine Daten vorhanden sind, stehen in jedem

»M9 EZB-Meldeformular fiir Daten auf Einzelkreditebene « sechs ,,ND*-
Codes (no data — keine Daten) zur Wahl, die verwendet werden miissen,
wenn bestimmte Daten nicht nach Mafigabe des Formulars fiir die Meldung
von Daten auf Einzelkreditebene iibermittelt werden konnen.

Tabelle 1

Beschreibung der ND-Optionen

No-data-Optionen Beschreibung

ND1 Daten nicht erhoben, weil sie nach den Kriterien zur Risikobewer-

tung nicht bendtigt werden

ND2 Daten auf Antrag erhoben, bei Gewéhrung jedoch nicht in das
Meldesystem geladen

ND3 Daten auf Antrag erhoben, jedoch in ein anderes Meldesystem
geladen

ND4 Daten erhoben, jedoch erst ab JJJJ-MM verfiigbar

ND5 Nicht zutreffend

ND6 Nicht zutreffend in dem betreffenden Land
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M7

L. »M9 EZB-METHODIK FUR DIE DATENEINSTUFUNG <«

Das Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene errechnet und nimmt bei Ein-
gang und Verarbeitung der Daten fiir jedes Geschéft mit Asset-Backed Se-
curities eine Einstufung vor.

Diese Einstufung spiegelt die Anzahl der Pflichtfelder mit dem Eintrag ND1
und die Anzahl der Pflichtfelder mit dem Eintrag ND2, ND3 oder ND4
jeweils im Verhéltnis zur Gesamtzahl der Pflichtfelder wider. Insoweit diirfen
die Codes »M6 ND5 und ND6 « nur verwendet werden, wenn die ent-
sprechenden Datenfelder des jeweiligen Schemas fiir die Meldung von Daten
auf Einzelkreditebene dies zulassen. Insgesamt ergibt sich aus den beiden
Schwellenreferenzquotienten folgender Punktezahlbereich fiir Daten auf Ein-
zelkreditebene:

Tabelle 2

Punktezahlbereich fiir Daten auf Einzelkreditebene

NDI-Felder
Punktezahlmatrix
0 <10 % <30 % > 30 %

ND2 0 Al Bl Cl D1
oder
ND3 | 2 90 04 A2 B2 C2 D2
oder
ND4

<40 % A3 B3 C3 D3

> 40 % A4 B4 C4 D4

IV. »M9 BENENNUNG DER ARCHIVE FUR DATEN AUF EINZELKRE-

DITEBENE IM EUROSYSTEM <«

Voraussetzungen fiir die Benennung

Voraussetzung fiir die Benennung eines Archivs fiir Daten auf Einzelkreditebene
durch das Eurosystem ist die Erfiillung der vom Eurosystem gestellten Anforde-
rungen, die u. a. die Bereiche ungehinderter Zugang, Nichtdiskriminierung, Da-
tenerfassung, angemessene Leitungsstruktur sowie Transparenz betreffen.

In Bezug auf die Voraussetzungen des ungehinderten Zugangs und der
Nichtdiskriminierung

a) darf ein Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene Datennutzer beim Zu-
gang zu Daten auf Einzelkreditebene nicht unterschiedlich behandeln,

b) muss es Kriterien fiir den Zugang zu Daten auf Einzelkreditebene anwen-
den, die objektiv, nicht diskriminierend und &ffentlich verfiigbar sind,

c) darf es den Zugang nur geringstmdoglich unter Wahrung der Anforderun-
gen an die VerhiltnisméaBigkeit einschrinken,

d) muss es faire Verfahren einrichten fiir Fille, in denen es Datennutzern
oder Datenanbietern den Zugang verwehrt,

e) muss es die notigen technischen Vorkehrungen treffen, um sowohl Daten-
nutzern als auch Datenanbietern unter sdmtlichen Umstinden, unter an-
derem bei Datensicherungsverfahren, Datensicherheits- und Notfallwie-
derherstellungsmafinahmen Zugang zu gewéhren,
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3.

II.

f) darf es den Datennutzern fiir die Bereitstellung und den Auszug von
Daten auf Einzelkreditebene keine Kosten auferlegen, die diskriminierend
sind oder den Zugang zu Daten auf Einzelkreditebene iiberméfBig ein-
schranken wiirden.

In Bezug auf die Voraussetzung der Datenerfassung

a) muss ein Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene widerstandsféahige Tech-
nologiesysteme und Betriebssteuerungen einrichten und unterhalten, die
es ihm erlauben, Daten auf Einzelkreditebene in einer Weise zu verarbei-
ten, die den Anforderungen des Eurosystems fiir die Ubermittlung von
Daten auf Einzelkreditebene in Bezug auf notenbankfihige Sicherheiten,
die einer Offenlegungspflicht fiir Daten auf Einzelkreditebene unterliegen,
wie sie in Artikel 78 und diesem Anhang ndher darlegt werden,
entsprechen.

Das technologische System des Archivs fiir Daten auf Einzelkreditebene
muss Datennutzern ermoéglichen, Daten auf Einzelkreditebene, Punkte-
zahlbereiche fiir Daten auf Einzelkreditebene und die Zeitstempel von
Dateniibermittlungen durch manuelle und automatisierte Prozesse zu ex-
trahieren, die alle Ubermittlungen von Daten auf Einzelkreditebene {iber
samtliche, tiber das betreffende Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene
ibermittelte ABS-Geschifte erfassen; zudem muss das System, falls er-
forderlich, die Extrahierung mehrerer Dateien von Daten auf Einzelkredit-
ebene bei einer Download-Anfrage ermdglichen,

b) muss es dem Eurosystem glaubhaft darlegen, dass seine technischen und
betrieblichen Vorkehrungen es ihm erlauben wiirden, eine substanzielle
Abdeckung fiir den Fall zu erreichen, dass es als Archiv fiir Daten auf
Einzelkreditebene benannt wird.

In Bezug auf die Voraussetzungen einer angemessenen Leitungsstruktur und
Transparenz muss ein Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene

a) die Leitung so gestalten, dass es den Interessen sédmtlicher Beteiligter im
Asset-Backed-Securities-Markt dient und Transparenz fordert,

b) die Gestaltung der Leitung klar dokumentieren, angemessene Standards
fiir Leitungsstrukturen einhalten und den Erhalt und Betrieb von an-
gemessenen Organisationsstrukturen sicherstellen, damit die Kontinuitét
und ordentliche Funktionsweise gewdhrleistet sind, und

¢) dem Eurosystem hinreichend Zugang zu Dokumenten und Begleitinfor-
mationen gewdhren, damit kontinuierlich {iberpriift werden kann, dass die
Leitungsstrukturen des Archivs fiir Daten auf Einzelkreditebene weiterhin
geeignet sind.

Verfahren zur Benennung und zum Entzug der Benennung

Eine Bewerbung fiir die Benennung als Archiv fiir Daten auf Einzelkredit-
ebene des Eurosystems ist bei der Direktion Risikomanagement der EZB
einzureichen. Die Bewerbung hat geeignete Griinde und vollstédndige Begleit-
dokumente zu enthalten, die zeigen, dass der Bewerber die Voraussetzungen
fir Archive fiir Daten auf Einzelkreditebene, so wie sie in dieser Leitlinie
festgelegt sind, erfiillt. Die Bewerbung, die Griinde und Begleitdokumente
sind in schriftlicher und, soweit moglich, elektronischer Form vorzulegen.
Nach dem 13. Mai 2019 wird keine Bewerbung fiir eine Benennung akzep-
tiert. Vor diesem Datum eingegangene Bewerbungen werden nach Maligabe
dieses Anhangs bearbeitet.

Innerhalb von 25 Geschéftstagen nach Erhalt der Bewerbung wird die EZB
bewerten, ob die Bewerbung vollstindig ist. Falls die Bewerbung nicht voll-
stindig sein sollte, wird die EZB eine Frist setzen, bis zu der das Archiv fiir
Daten auf Einzelkreditebene die zusétzlichen Informationen vorzulegen hat.



0201400060 — DE — 06.05.2024 — 014.002 — 154

10.

11.

Nach erfolgter Bewertung der Vollstindigkeit wird die EZB das Archiv fiir
Daten auf Einzelkreditebene benachrichtigen.

Das Eurosystem wird innerhalb einer angemessenen Frist (angestrebt werden
60 Geschiftstage ab dem Zeitpunkt der in Absatz 3 genannten Benachrich-
tigung) einen von einem Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene gestellten
Antrag auf Benennung als Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene anhand
der Erfiillung der Voraussetzungen aus dieser Leitlinie durch das Archiv
priiffen. Als Bestandteil der Priifung kann das Eurosystem vom Archiv fiir
Daten auf Einzelkreditebene verlangen, eine oder mehrere interaktive Echt-
zeitvorfithrungen vor Mitarbeitern des Eurosystems durchzufiihren, mit de-
nen die technischen Vorkehrungen des Archivs in Bezug auf die Voraus-
setzungen aus Abschnitt IV.I Nummern 2 und 3 veranschaulicht werden.
Falls eine solche Vorfithrung verlangt wird, ist diese als Anforderung zwin-
gender Bestandteil des Antragsverfahrens. Zur Vorfithrung gehort gegebe-
nenfalls auch die Verwendung von Test-Dateien.

Das Eurosystem kann den Priifungszeitraum um weitere 20 Geschiftstage
verlangern, in Féllen, in denen zusitzlicher Klarungsbedarf seitens des Euro-
systems besteht oder eine Vorfiihrung geméB Absatz 4 verlangt wurde.

Das Eurosystem wird die Verabschiedung eines begriindeten Beschlusses
oder die Ablehnung einer Benennung innerhalb von 60 Geschiftstagen
nach der in Absatz 3 genannten Benachrichtigung bzw. innerhalb von 80
Geschiftstagen in Féllen, in denen Absatz 5 zur Anwendung kommt,
anstreben.

Innerhalb von fiinf Geschéftstagen nach der Verabschiedung eines Beschlus-
ses gemall Absatz 6 gibt das Eurosystem seinen Beschluss dem betroffenen
Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene bekannt. Wenn das Eurosystem die
Benennung als Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene ablehnt oder die
Benennung des Archivs fiir Daten auf Einzelkreditebene entzieht, wird es
im Rahmen der Bekanntgabe eine Begriindung fiir den Beschluss mitteilen.

Der verabschiedete Beschluss des Eurosystems gemifl Absatz 6 wird am
fiinften Geschéftstag nach seiner Bekanntgabe gemid3 Absatz 7 wirksam.

Ein benanntes Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene muss dem Eurosystem
unverziiglich wesentliche Anderungen bei der Erfiillung der Voraussetzungen
seiner Benennung mitteilen.

Das Eurosystem wird die Benennung des Archivs fiir Daten auf Einzelkredit-
ebene entziehen, wenn

a) das Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene die Benennung durch falsche
Angaben oder auf sonstige rechtswidrige Weise erlangt hat oder

b) es nicht ldnger die Voraussetzungen erfiillt, gemi3 denen es benannt
wurde.

Ein Beschluss zum Entzug der Benennung des Archivs fiir Daten auf Einzel-
kreditebene hat sofortige Wirkung. Asset-Backed-Securities, zu denen Daten
auf Einzelkreditebene durch ein Archiv fiir Daten auf Einzelkreditebene ver-
fligbar gemacht wurden, dessen Benennung gemilB Absatz 10 entzogen
wurde, bleiben vorbehaltlich der Erfiillung sémtlicher anderer Kriterien als
Sicherheit fiir Kreditgeschifte des Eurosystems notenbankfahig fiir einen
Zeitraum

a) bis zum néchsten gemifl Abschnitt 1.3 erforderlichen Meldedatum von
Daten auf Einzelkreditebene oder

b) drei Monate nach dem Beschluss gemidfl Absatz 10, sofern der gemif
Buchstabe a erlaubte Zeitraum technisch fiir die Daten auf Einzelkredit-
ebene einreichende Partei nicht mdglich sein sollte und der NZB, die die
Notenbankfahigkeit zum néchsten Meldedatum fiir Daten auf Einzelkre-
ditebene nach Abschnitt 1.3 bewertet, eine schriftliche Erklarung vor-
gelegt wurde.
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Nach Ablauf dieser Frist sind die Daten auf Einzelkreditebene fiir solche
Asset-Backed-Securities von einem benannten Archiv fiir Daten auf Einzel-
kreditebene in Ubereinstimmung mit den anwendbaren Voraussetzungen des
Eurosystems zur Verfiigung zu stellen.

12. Auf der Website der EZB wird das Eurosystem eine Liste der Archive fiir
Daten auf Einzelkreditebene gemédB dieser Leitlinie verdffentlichen. Diese
Liste wird innerhalb von fiinf Geschéftstagen nach der Verabschiedung eines
Beschlusses geméll Absatz 6 oder 10 aktualisiert.

IIa. Mindestanforderungen an die fiir den Antrag auf Benennung und des-
sen Vollstindigkeit erforderlichen Informationen

1. In Bezug auf die Anforderungen des Eurosystems an den ungehinderten Zu-
gang, die Nichtdiskriminierung und Transparenz miissen die Antragsteller die
folgenden Informationen zur Verfiigung stellen:

a) genaue Angaben zu Zugangsvoraussetzungen und sdmtlichen Zugangs-
beschrinkungen zu Daten auf Einzelkreditebene fiir Datennutzer sowie
zu samtlichen Unterschieden bei und den Griinden fiir die Zugangsvoraus-
setzungen und Zugangsbeschrinkungen zwischen Datennutzern,

b

~

Richtlinienvorgaben bzw. andere schriftliche Ausfiihrungen zu den Pro-
zessen und angewandten Kriterien fiir die Zugangserteilung an Datennutzer
zu bestimmten Dateien mit Daten auf Einzelkreditebene sowie genaue
Angaben zu bestehenden technischen bzw. verfahrensbezogenen Sicher-
heitsvorkehrungen (die Teil der Richtlinienvorgaben bzw. schriftlichen
Ausfiihrungen sein konnen), mit denen sichergestellt wird, dass keine Dis-
kriminierung stattfindet.

2. In Bezug auf die Anforderungen des Eurosystems an die Datenerfassung
miissen die Antragsteller die folgenden Informationen zur Verfligung stellen:

a) die Anzahl der beschiftigten Mitarbeiter des Antragstellers im Bereich der
Dienstleistungen des Archivs fiir Daten auf Einzelkreditebene, Angaben
zum technischen Hintergrund, den die beschéftigten Mitarbeiter fiir diesen
Bereich bzw. den diesem Bereich zugeordneten Ressourcen haben, sowie
zu der Art und Weise, wie der Antragsteller die technische Expertise dieser
Mitarbeiter bzw. anderer Ressourcen verwaltet und aufrechterhilt, damit
téglich sowohl technisch als auch operativ die Geschiftskontinuitét trotz
Verdnderungen bei Mitarbeitern und Ressourcen gewahrt bleibt;

b

=

aktualisierte Erfassungsstatistiken, einschlieBlich der Anzahl der ausstehen-
den Asset-Backed Securities, die fiir die Sicherheitengeschéfte des Euro-
systems zugelassen sind und derzeit vom Antragsteller verwaltet werden,
sowie eine Aufschliisselung dieser Asset-Backed Securities nach geogra-
fischem Standort der Schuldner der Cashflow generierenden Vermogens-
werte und nach der Art der in Artikel 73 Absatz 1 genannten Cashflow
generierenden Vermogenskategorien. Fiir den Fall, dass ein Antragsteller
eine Vermdgenskategorie derzeit nicht verwaltet, hat er Informationen be-
reitzustellen, wie kiinftig die Abdeckung dieser Vermodgenskategorie ge-
plant ist und wie dies technisch durchgefiihrt werden soll;

¢) Angaben zum technischen Betrieb des Archivierungssystems von Daten
auf Einzelkreditebene des Antragstellers, einschlieBlich schriftlicher Aus-
fiihrungen

i) zum Benutzerhandbuch fiir die Benutzeroberfliche mit Erlduterungen,
die sowohl aus Sicht des Nutzers wie aus Sicht des Datenanbieters
Auskunft dariiber geben, wie Zugang zu Daten auf Einzelkreditebene
erlangt werden kann und diese Daten extrahiert und {ibermittelt werden
koénnen,
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ii) zu aktuellen technischen und operativen Kapazititen des Archivie-
rungssystems des Antragstellers, die beispielsweise Auskunft dariiber
geben, wie viele Asset-Backed Securities vom System gespeichert
werden konnen (und ob eine Erweiterung des Systems ohne Weiteres
moglich ist), wie Daten auf Einzelkreditebene fiir abgeschlossene Ge-
schifte mit Asset-Backed Securities gespeichert werden und Nutzer
sowie Datenanbieter Zugang hierzu erhalten sowie zur Anzahl der
durch Datenanbieter bei einem Geschift mit Asset-Backed Securities
hochstens hochladbaren Kredite,

iii) zu technischen und operativen Vorkehrungen des Antragstellers fiir die
Dateniibermittlung von Datenanbietern, z. B. technische Prozesse, die
einem Datenanbieter die Ubermittlung von Daten auf Einzelkredit-
ebene ermoglichen, sowie dazu, ob es sich dabei um einen manuellen
oder automatischen Prozess handelt, und

iv) zu technischen und operativen Vorkehrungen des Antragstellers fiir die
Datenextrahierung von Datennutzern, z. B. technische Prozesse, die
einem Datennutzer das Extrahieren von Daten auf Einzelkreditebene
ermdglichen, sowie dazu, ob es sich dabei um einen manuellen oder
automatischen Prozess handelt;

d) technische Ausfithrungen

i) zu den von Datenanbietern iibermittelten und durch den Antragsteller
zur Ubermittlung angenommenen Dateiformaten mit Daten auf Einzel-
kreditebene (Excel-Dateivorlage, XML-Schema usw.), einschlieBlich
elektronischer Kopien dieser Dateiformate und eines Hinweises darauf,
ob der Antragsteller fiir die Datenanbieter Hilfsmittel zur Konvertie-
rung von Dateiformaten mit Daten auf Einzelkreditebene in die vom
Antragsteller angenommenen Dateiformate bereithélt,

ii) zu technischen und operativen Vorkehrungen des Antragstellers fiir
Priif- und Validierungsunterlagen zu den Systemen des Antragstellers,
einschlieBlich der Berechnung der erreichten Punktzahl im Hinblick
auf die Einstufung der Datenqualitit auf Einzelkreditebene,

iii) zur Héufigkeit der Systemaktualisierungen und -freigaben sowie zu
Richtlinien fiir die Wartung und Priifung,

iv) zu technischen und operativen Vorkehrungen des Antragstellers fiir
Anpassungen an kiinftige aktualisierte Datenformulare auf Einzelkre-
ditebene, wie beispielsweise Anderungen an bestehenden Feldern oder
der Hinzufiigung bzw. Streichung von Feldern,

v) zu technischen Vorkehrungen des Antragstellers fiir die Notfallwieder-
herstellung und Geschéftskontinuitét, insbesondere dahingehend, in-
wieweit individuelle Speicher- und Datensicherungslosungen im Re-
chenzentrum und der Serverarchitektur tiberfliissig sind,

vi) zu technischen Vorkehrungen des Antragstellers fiir die interne Kon-
trollstruktur der Daten auf Einzelkreditebene, einschlieSlich Kontrollen
der Informationssysteme und Datenintegritét.

3. In Bezug auf die Anforderungen des Eurosystems an eine angemessene Lei-
tungsstruktur miissen die Antragsteller Folgendes zur Verfugung stellen:

a) ndhere Angaben zur Rechtsform, d. h. Satzung bzw. Gesellschaftsvertrag,
und zur Anteilseignerstruktur,

b) Informationen zu internen Revisionsverfahren des Antragstellers (soweit
vorhanden), einschlieBlich der Benennung der Verantwortlichen fiir deren
Durchfiihrung, unabhéngig davon, ob die Revision jeweils extern gepriift
wird bzw., soweit sie intern erfolgt, welche Regelungen zur Vermeidung
von Interessenkonflikten bestehen,
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<)

d)

Informationen dazu, wie die Regelungen zur Leitungsstruktur des Antrag-
stellers den ABS-Marktteilnehmern dienen, und insbesondere, ob die Preis-
gestaltung im Zusammenhang mit dieser Anforderung Beriicksichtigung
findet,

eine schriftliche Bestitigung, dass das Eurosystem fortwahrend Zugang zu
den Unterlagen hat, die es bendtigt, um zu tiberwachen, dass die Leitungs-
struktur des Antragstellers stets angemessen ist und die in Abschnitt IV.I
Absatz 4 genannten Anforderungen an die Leitungstruktur erfiillt werden.

4. Der Antragsteller muss Ausfithrungen zu Folgendem machen:

a)

b

=

<)

wie der Antragsteller die Einstufung der Datenqualitét ermittelt und wie die
Einstufung im Archivierungssystem veroffentlicht und damit den Daten-
nutzern zur Verfligung gestellt wird,

die durch den Antragsteller erfolgenden Dateniiberpriifungen, einschlie-
lich des Verfahrens, der Anzahl der Uberpriifungen und einer Liste der
tiberpriiften Felder,

die derzeitigen Vorkehrungen des Antragstellers hinsichtlich der Bericht-
erstattung zu den Konsistenz- und Genauigkeitskontrollen, d. h., wie be-
stehende Berichte fiir Datenanbieter und Datennutzer erstellt wurden, der
Maoglichkeit, auf Anfrage der Datennutzer durch die Plattform des Antrag-
stellers automatisch und benutzerdefiniert Berichte zu erstellen, sowie der
Maoglichkeit, mittels der Plattform automatische Mitteilungen an Datennut-
zer und Datenanbieter zu verschicken (beispielsweise eine Mitteilung, dass
Daten auf Einzelkreditebene fiir ein bestimmtes Geschift erfolgreich hoch-
geladen wurden).
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ANHANG IX

LEISTUNGSUBERWACHUNGSVERFAHREN DES RAHMENWERKS
FUR BONITATSBEURTEILUNGEN IM EUROSYSTEM

1. Bei jedem Bonititsbeurteilungssystem besteht das Leistungsiiberwachungsver-
fahren des Rahmenwerks fiir Bonititsbeurteilungen im Eurosystem (ECAF) in
einem einmal im Jahr ex post durchgefiihrten Vergleich

a) der beobachteten Ausfallrate aller im Rahmen vom Bonitétsbeurteilungs-
system bewerteten zuldssigen Stellen und Schuldtitel, soweit diese in kon-
stant gehaltenen Pools nach bestimmten Merkmalen wie z. B. Bonitéts-
bewertung, Kategorie der Sicherheit, Wirtschaftszweig, Bonitétsbeurtei-
lungsmodell zusammengefasst sind, mit

b) der hochsten Ausfallwahrscheinlichkeit fiir die jeweilige Bonitétsstufe auf
der harmonisierten Ratingskala des Eurosystems.

2. Der erste Schritt in dem Prozess besteht in der vom Anbieter des Bonitits-
beurteilungssystems vorzunehmenden jahrlichen Zusammenstellung des Ver-
zeichnisses derjenigen Stellen und Schuldtitel, deren Bonitétsbeurteilungen zu
Beginn des Uberwachungszeitraums den vom Eurosystem verlangten Boni-
tatsanforderungen geniligen. Der Anbieter des Bonitdtsbeurteilungssystems hat
dieses Verzeichnis sodann dem Eurosystem mittels des vom Eurosystem be-
reitgestellten Schemas zu {ibermitteln, in dem Felder fiir die Bezeichnung,
Klassifizierung und Bonitétsbeurteilung vorgesehen sind.

3. Der zweite Schritt des Prozesses erfolgt am Ende des zwdlfmonatigen Uber-
wachungszeitraums. Der Anbieter des Bonititsbeurteilungssystems aktualisiert
die Leistungsdaten fiir die in dem Verzeichnis aufgefiihrten Stellen und
Schuldtitel. Das Eurosystem behélt sich das Recht vor, weitere zur Durch-
fiihrung der Leistungsiiberwachung notwendige Angaben anzufordern.

4. Die beobachtete Ausfallrate der konstant gehaltenen Pools eines Bonitétsbeur-
teilungssystems, die iiber einen Zeithorizont von einem Jahr erfasst wird,
fliet in das Leistungsiiberwachungsverfahren des ECAF ein, das aus einer
Einjahres- und einer Mehrjahresbeurteilung besteht.

5. Weicht die beobachtete Ausfallrate der konstant gehaltenen Pools deutlich von
der hochsten Ausfallwahrscheinlichkeit fiir die jeweilige Bonitétsstufe iiber
einen Einjahres- bzw. Mehrjahreszeitraum ab, wendet sich das Eurosystem
an den Anbieter des Bonitéitsbeurteilungssystems, um die Griinde fiir diese
Abweichung zu analysieren.
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ANHANG [Xa

Mindestabdeckungserfordernisse fiir externe Ratingagenturen gemifi dem
Rahmenwerk fiir Bonitiitsbeurteilungen im Eurosystem

Dieser Anhang gilt fiir die Zulassung einer Ratingagentur als eine externe Rating-
agentur (external credit assessment institution — ECAI) gemifl dem Rahmen-
werk flir Bonitétsbeurteilungen im Eurosystem (Eurosystem credit assessment
framework — ECAF) im Sinne des Artikels 120 Absatz 2.

1. ABDECKUNGSERFORDERNISSE

1. »M6 In Bezug auf die derzeitige Abdeckung hat die Ratingagentur in
mindestens drei der vier Vermdgenskategorien a) unbesicherte Bankschuld-
verschreibungen, b) Unternchmensanleihen, c¢) gedeckte Schuldverschrei-
bungen und d) Asset-Backed Securities eine Mindestabdeckung aufzuwei-
sen von: «

i) 10 % aus dem Universum notenbankfihiger Vermdgenswerte im
Euro-Wiahrungsgebiet, berechnet als beurteilte Vermogenswerte und
beurteilte Emittenten mit Ausnahme der ABS-Vermdgenskategorie,
fiir die eine Abdeckung nur in Bezug auf beurteilte Vermogenswerte
gilt;

ii) 20 % aus dem Universum notenbankfdhiger Vermdgenswerte im
Euro-Wéhrungsgebiet, berechnet als ausstehende Nominalbetrige;

iii) in mindestens 2/3 der Lander des Euro-Wé#hrungsgebiets mit noten-
bankfihigen Vermogenswerten in den jeweiligen Vermogenskategorien
hat die Ratingagentur die erforderliche Abdeckung von beurteilten Ver-
mogenswerten, beurteilten Emittenten oder beurteilten Nominalbetra-
gen gemdll den Ziffern i und ii aufzuweisen.

2. Die Ratingagentur hat Lénderratings fiir mindestens alle Niederlassungs-
lander der Emittenten im Euro-Wahrungsgebiet abzugeben, bei denen Ver-
mogenswerte in einer der vier in Nummer | genannten Vermogenskatego-
rien von dieser Ratingagentur beurteilt werden, mit Ausnahme von Ver-
mogenswerten, fiir die das Eurosystem die jeweilige Beurteilung des Lan-
derrisikos als irrelevant fiir das Rating der Ratingagentur, fiir die Emission,
den Emittenten oder Garanten erachtet.

3. In Bezug auf historische Abdeckungen hat die Ratingagentur mindestens
80 % der in den Nummern 1 und 2 dargelegten Mindestabdeckungserfor-
dernisse in jedem der letzten drei Jahre vor dem Antrag auf
ECAF-Zulassung zu erfiillen und hat 100 % dieser Erfordernisse zum Zeit-
punkt des Antrags und im gesamten Zeitraum der ECAF-Zulassung zu
erfiillen.

2. BERECHNUNG DER ABDECKUNG

1. Die Abdeckung wird auf der Grundlage von Ratings geméil der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 berechnet, die von der Ratingagentur
abgegeben oder unterstiitzt wurden und allen sonstigen Anforderungen
fiir ECAF-Zwecke entsprechen. In Bezug auf die historische Abdeckung
werden nur diejenigen Anforderungen des Eurosystems an die Noten-
bankfahigkeit, die zum jeweiligen Zeitpunkt galten, und nur diejenigen
Ratings, die zum jeweiligen Zeitpunkt von der Ratingagentur gemil der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 abgegeben oder unterstiitzt wurden, be-
riicksichtigt.

2. Die Abdeckung durch eine bestimmte Ratingagentur basiert auf Ratings
notenbankfahiger Vermogenswerte fiir geldpolitische Geschifte des Euro-
systems und wird im Einklang mit den Vorrangigkeitsregeln nach Arti-
kel 84 berechnet, indem die Ratings nur dieser Ratingagentur beriick-
sichtigt werden.
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3. Bei der Berechnung der Mindestabdeckung einer noch nicht fiir
ECAF-Zwecke zugelassenen Ratingagentur umfasst das Eurosystem
auch relevante Ratings fiir Vermogenswerte, die aufgrund eines fehlenden
Ratings von ECAF-zugelassenen ECAIs nicht notenbankféhig sind.

UBERPRUFUNG DER EINHALTUNG
1. Die Einhaltung dieser Abdeckungserfordernisse durch zugelassene ECAls
wird jéhrlich tiberpriift.

2. Die Nichteinhaltung der Abdeckungserfordernisse kann im Einklang mit
ECAF-Regeln und -Verfahren sanktioniert werden.
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ANHANG IXb

Mindestanforderungen des Rahmenwerks fiir Bonititsbeurteilungen im
Eurosystem fiir Berichte iiber eine Neuemission und Performance-Berichte
iiber gedeckte Schuldverschreibungen

1. EINLEITUNG

Fir die Zwecke des Rahmenwerks fiir Bonitdtsbeurteilungen im Eurosystem
(Eurosystem credit assessment framework — ECAF) miissen externe Rating-
agenturen (external credit assessment institutions — ECAIs) mit Bezug auf
Artikel 120 Absatz 2 Buchstabe a besondere Zulassungskriterien fiir gedeckte
Schuldverschreibungen mit Wirkung vom 1. Juli 2017 erfiillen. ECAIs miis-
sen insbesondere

a) neu beurteilte Programme gedeckter Schuldverschreibungen in einem 6f-
fentlich zugénglichen Ratingbericht erldutern und

b) Performance-Berichte {iber Programme gedeckter Schuldverschreibungen
mindestens vierteljahrlich vorlegen.

Dieser Anhang legt diese Mindestanforderungen im Einzelnen fest.

Die Anforderungen gelten fiir Emissionsratings im Sinne von Artikel 83 und
umfassen daher alle Sicherheiten- und Programmratings fiir notenbankféhige
gedeckte Schuldverschreibungen. Die Einhaltung dieser Anforderungen durch
die ECAIs wird regelmaBig tiberpriift. Bei Nichterfiillung der Kriterien fiir ein
bestimmtes Programm gedeckter Schuldverschreibungen kann das Eurosystem
das offentliche Rating bzw. die 6ffentlichen Ratings fiir das jeweilige Pro-
gramm gedeckter Schuldverschreibungen als den hohen Bonitétsanforderun-
gen des ECAF nicht gentigend erachten. Somit kann das 6ffentliche Rating
der jeweiligen ECAI nicht dazu verwendet werden, um die Bonitétsanforde-
rungen fiir marktfdhige Sicherheiten, die im Rahmen des jeweiligen Pro-
gramms gedeckter Schuldverschreibungen begeben wurden, festzulegen.

2. MINDESTANFORDERUNGEN

a) Die in Absatz 1 Buchstabe a genannten 6ffentlich zugédnglichen Ratingbe-
richte (Bericht iiber eine Neuemission) miissen eine umfassende Analyse
der strukturellen und rechtlichen Aspekte des Programms, eine genaue
Beurteilung des Sicherheitenpools, eine Analyse des Refinanzierungs-
und Marktrisikos, eine Analyse der Transaktionsbeteiligten, eine Analyse
der Eigenannahmen und Parameter der ECAI sowie aller sonstigen rele-
vanten Einzelheiten einer Transaktion enthalten.

b

~

Die Veroffentlichung durch die ECAI der in Absatz 1 Buchstabe b ge-
nannten Performance-Berichte muss spitestens acht Wochen nach Ende
eines jedes Quartals erfolgen. Die Performance-Berichte miissen die fol-
genden Informationen umfassen:

i) etwaige Eigenparameter der ECAI einschlieBlich der neuesten verfiig-
baren dynamischen Eigenparameter, die bei der Ermittlung des Ra-
tings verwendet wurden. Deckt sich der Zeitpunkt, auf den sich die
Eigenparameter beziehen, nicht mit dem Zeitpunkt der Veroffent-
lichung des Berichts, so ist der Zeitpunkt zu benennen, auf den
sich die Eigenparameter beziehen;

ii) eine Ubersicht des Programms, die mindestens die ausstehenden Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten, den Emittenten und sonstige
wichtige Transaktionsparteien, die Hauptart der Sicherheit, den recht-
lichen Rahmen, dem das Programm unterliegt, sowie das Rating des
Programms und des Emittenten umfasst;
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iii) den Grad der Uberbesicherung einschlieBlich der gegenwirtigen und
zugesagten Uberbesicherung;

iv) das Vermogenswerte- und Verbindlichkeitenprofil einschlielich der
Art der Filligkeit der gedeckten Schuldverschreibungen, z. B.
Hard-Bullet, Soft-Bullet oder Pass-Through Security, die gewichtete
durchschnittliche Laufzeit der gedeckten Schuldverschreibungen und
des Deckungspools sowie Informationen iiber Zinssatz- und Wéh-
rungsinkongruenzen;

v) zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Berichts bestehende
Zinssatz- und Wéahrungsswapvereinbarungen einschlieBlich der Na-
men der Geschéftspartner des Swaps und, soweit verfiigbar, deren
Rechtstrigerkennungen (Legal Entity Identifier — LEIs);

vi

=

eine Aufteilung der Wahrungen einschlieBlich einer Aufschlisselung
nach Wert sowohl auf Ebene des Deckungspools als auch auf Ebene
der einzelnen Anleihen und einschlieBlich des Prozentsatzes auf Euro
lautender Vermogenswerte und des Prozentsatzes auf Euro lautender
Anleihen;

vii) Vermogenswerte des Deckungspools einschlieflich des Bestands an
Vermogenswerten, der Art der Vermodgenswerte, der Anzahl und
durchschnittlichen Hohe der Kredite, der Laufzeitentwicklung, der
Laufzeit, der Beleihungsquote (loan-to-valuation ratios — LTV),
der regionalen Verteilung und Verteilung der Zahlungsriickstdnde.
In Bezug auf die regionale Verteilung muss der Performance-Bericht,
wenn die Vermogenswerte des Deckungspools aus in verschiedenen
Léndern originierten Kredite bestehen, mindestens die Verteilung
nach Léndern und die regionale Verteilung fiir das Hauptursprungs-
land darlegen;

viii) Ersatzvermdgenswerte des Deckungspools einschlieflich des Be-
stands an Vermdgenswerten;

ix) eine Liste aller bewerteten Wertpapiere des Programms, ausgewiesen
durch ihre jeweilige Internationale Wertpapier-Identifikationsnummer
(International Securities Identification Number — ISIN). Diese Of-
fenlegung kann auch mittels einer auf der Webseite der ECAI ver-
offentlichten separaten herunterladbaren Datei erfolgen;

X

N7

eine Liste der Datendefinitionen und -quellen, die bei der Erstellung
des Performance-Berichts herangezogen wurden. Diese Offenlegung
kann auch mittels einer auf der Webseite der ECAI verdffentlichten
separaten Datei erfolgen.

Performance-Berichte fiir Multi-cédulas miissen samtliche unter Ziffer i bis
x vorgeschriebenen Informationen enthalten. Aulerdem miissen diese Be-
richte die Liste der relevanten Originatoren und ihrer jeweiligen Anteile an
den Multi-cédulas enthalten. Sicherheitenspezifische Informationen miissen
entweder direkt im Performance-Bericht der Multi-cédulas oder durch Be-
zugnahme auf die Performance-Berichte fiir jede einzelne von der ECAI
bewertete cédula ausgewiesen werden.
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ANHANG IXc

ZULASSUNGSKRITERIEN UND ANTRAGSVERFAHREN FUR EXTERNE
RATINGAGENTUREN (ECAI)

Dieser Anhang legt im Einzelnen die Zulassungskriterien fiir externe Rating-
agenturen (external credit assessment institutions — ECAI) fest sowie das Ver-
fahren, mit dem eine Ratingagentur einen Antrag stellen kann, um als ECAI fiir
die Zwecke des Rahmenwerks fiir Bonitétsbeurteilungen im Eurosystem (Euro-
system credit assessment framework — ECAF) gemill Artikel 120 dieser Leit-
linie zugelassen zu werden.

I. ANTRAGSVERFAHREN FUR DIE ZULASSUNG ALS ECAI IM RAH-
MEN DES ECAF

1. Ein Antrag einer externen Ratingagentur auf Zulassung als ECAI im
Rahmen des ECAF ist bei der Direktion Risikomanagement der EZB
(DRMSecretariat@ecb.europa.eu) zu stellen. Der Antrag hat geeignete
Griinde und Begleitdokumente gemifl Abschnitt II zu enthalten, die zei-
gen, dass der Antragsteller die in dieser Leitlinie aufgefiihrten Anforde-
rungen an ECAI erfiillt. Antrag, Griinde und Begleitdokumente sind in
schriftlicher Form in englischer Sprache, unter Verwendung der jeweils
einschldgigen Formulare, in elektronischer Form vorzulegen.

2. Als erste Stufe des Antragsverfahrens hat die Ratingagentur die Einhal-
tung der jeweiligen, in Artikel 120 und Anhang IXa dieser Leitlinie sowie
im vorliegenden Anhang aufgefiihrten Abdeckungserfordernisse nach-
zuweisen. Wurde ein Antrag der Ratingagentur auf ECAF-Zulassung be-
reits vom Eurosystem abgelehnt, hat die Ratingagentur aulerdem darzule-
gen, wie sie ihre vorherige Nichteinhaltung behoben hat. Die einzelnen
Schritte dieser ersten Stufe sind wie folgt:

a) Die Ratingagentur stellt der EZB die nachfolgend in Abschnitt II.1
aufgefiihrte Dokumentation und aufgefiihrten Informationen zur Ver-
fiigung. Ferner kann die Ratingagentur weitere Informationen zur Ver-
fligung stellen, die sie fiir den Nachweis ihrer Einhaltung der jeweili-
gen Abdeckungserfordernisse und, falls zutreffend, der Behebung ihrer
vorherigen Nichteinhaltung relevant erachtet.

b) Die EZB wird die Vollstindigkeit der gemdfl Abschnitt II.1 zur Ver-
fiigung gestellten Dokumentation und Informationen bewerten. Sind
die Informationen unvollstindig, fordert die EZB zusitzliche Informa-
tionen von der externen Ratingagentur an.

c) GemidB Abschnitt I1.2 kann die EZB samtliche ergdnzenden Informa-
tionen anfordern, die notwendig sind, damit die EZB mit der Bewer-
tung beginnen kann, ob die jeweiligen Abdeckungserfordernisse von
der Ratingagentur eingehalten werden und gegebenenfalls die vor-
herige Nichteinhaltung seitens der Ratingagentur behoben wurde

d

=

Nach erfolgter Bewertung der Vollstdndigkeit eines Antrags und ge-
gebenenfalls nach Anforderung und Erhalt ergdnzender Informationen
wird die EZB die Ratingagentur entsprechend benachrichtigen.

e) Auf der Grundlage der gemill den Abschnitten II.1 und 1.2 zur Ver-
fiigung gestellten Informationen wird die EZB bewerten, ob die Ra-
tingagentur die jeweiligen, in Artikel 120 und Anhang IXa dieser
Leitlinie sowie im vorliegenden Anhang aufgefiihrten Abdeckungs-
erfordernisse einhélt, wobei die EZB das Abdeckungskonzept sowohl
aus quantitativer als auch aus qualitativer Sicht, wie in Abschnitt I11.2
ndher dargelegt, bewerten wird.

f) Im Rahmen ihrer Bewertung, ob die Ratingagentur die jeweiligen
Abdeckungserfordernisse einhilt, kann die EZB von der Ratingagentur
verlangen, dass sie der EZB Zugang zu Ratingberichten gewahrt, um
nachzuweisen, dass die Ratings den Anforderungen des ECAF genii-
gen.
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g) Die EZB kann jederzeit im Rahmen ihrer Bewertung der Einhaltung
der jeweiligen Abdeckungserfordernisse zusitzliche Erlduterungen
oder Informationen von der Ratingagentur anfordern sowie gegebenen-
falls eine Erkldrung verlangen, wie die Ratingagentur ihre vorherige
Nichteinhaltung behoben hat.

h

=

Das Eurosystem verabschiedet einen begriindeten Beschluss zur Ein-
haltung der jeweiligen Abdeckungserfordernisse durch die Ratingagen-
tur und gegebenenfalls zur Behebung der vorherigen Nichteinhaltung
seitens der Ratingagentur. Das Eurosystem gibt der Ratingagentur sei-
nen Beschluss bekannt. Kommt das Eurosystem zu dem Schluss, dass
die Ratingagentur die jeweiligen Abdeckungserfordernisse nicht ein-
hélt bzw. dass sie gegebenenfalls ihre vorherige Nichteinhaltung nicht
behoben hat, wird das Eurosystem im Rahmen der Bekanntgabe seines
Beschlusses Griinde nennen.

i) Zeitgleich mit der Bekanntgabe eines Beschlusses an die Ratingagen-
tur gemdf Buchstabe h teilt das Eurosystem der Ratingagentur mit, ob
es das ihm vorbehaltene Recht ausiibt, keine Eroffnung des
ECAF-Zulassungsverfahrens gemil3 Artikel 120 Absatz 2 dieser Leit-
linie zu beschlieBen, d. h. der Ratingagentur einen Ubergang zur
zweiten Stufe des Antragsverfahrens nicht zu gestatten. Das Eurosys-
tem wird im Rahmen der Bekanntgabe seines Beschlusses Griinde
nennen. Das Eurosystem kann, um einen solchen Beschluss zu stiitzen,
unter anderem berticksichtigen, ob die von der Ratingagentur zur Ver-
fiigung gestellten oder aus anderen Quellen gewonnenen Informatio-
nen Anlass zu wesentlichen Bedenken geben, dass die Zulassung der
Ratingagentur fiir ECAF-Zwecke eine effiziente Umsetzung des ECAF
verhindern oder den Grundsidtzen zur Risikokontrollfunktion des
ECAF fiir den Sicherheitenrahmen des Eurosystems nicht entsprechen
wiirde.

3. Kommt die EZB zu dem Schluss, dass die Ratingagentur die jeweiligen
Abdeckungserfordernisse einhilt und gegebenenfalls ihre vorherige Nicht-
einhaltung behoben hat, und wenn die die EZB beschlieBt, das
ECAF-Zulassungsverfahrens zu er6ffnen, kann die Ratingagentur mit
der zweiten Stufe des Antragsverfahrens fortfahren. Als zweite Stufe
hat die Ratingagentur die Einhaltung aller sonstigen jeweiligen, in dieser
Leitlinie aufgefithrten Anforderungen nachzuweisen. Die einzelnen
Schritte der zweiten Stufe sind wie folgt:

a) Die Ratingagentur stellt der EZB die in Abschnitt 1.3 aufgefiihrte
Dokumentation und Informationen zur Verfiigung. Ferner kann die
Ratingagentur weitere Informationen zur Verfiigung stellen, die sie
fiir den Nachweis ihrer Einhaltung der in dieser Leitlinie aufgefiihrten
Anforderungen als relevant erachtet.

b) Die EZB wird die Vollstindigkeit der im Zusammenhang mit Ab-
schnitt 1.3 zur Verfiigung gestellten Dokumentation und Informatio-
nen bewerten. Sind die Informationen unvollstindig, wird die EZB
zusétzliche Informationen von der Ratingagentur anfordern.

¢) Gemil Abschnitt I1.4 kann die EZB sé@mtliche ergénzenden Informationen
anfordern, die notwendig sind, damit die EZB ihre Bewertung in Bezug
auf die Erfiillung der Anforderungen dieser Leitlinie beginnen kann.

d

N

Nach erfolgter Bewertung der Vollstdndigkeit eines Antrags und ge-
gebenenfalls nach Anforderung und Erhalt ergdnzender Informationen
zur Abdeckung wird die EZB die Ratingagentur entsprechend
benachrichtigen.

e) Auf der Grundlage der gemdfl den Abschnitten 1.3 und I1.4 zur Ver-
figung gestellten Dokumentation und Informationen sowie sonstigen
aus anderen Quellen, einschlieBlich der Webseite der Ratingagentur,
gewonnenen relevanten Informationen bewertet das Eurosystem, ob
die Ratingagentur die Anforderungen dieser Leitlinie erfiillt. Das Euro-
system fiihrt seine Bewertung mit dem Ziel durch, eine effiziente
Umsetzung des ECAF zu gewihrleisten, das Kriterium der hohen
Bonitétsanforderungen des Eurosystems fiir notenbankféhige Sicher-
heiten zu wahren und die Risikokontrollfunktion des ECAF fiir den
Sicherheitenrahmen des Eurosystems sicherzustellen.
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f)

g)

h)

i)

k)

Im Rahmen seiner Bewertung der Féhigkeit der Ratingagentur, die
Kriterien und Regeln des ECAF-Leistungiiberwachungsverfahrens zu
erfiillen, wendet das Eurosystem das in Artikel 126 dieser Leitlinie
festgelegte ECAF-Leistungsiiberwachungsverfahren auf die Ratings
der Ratingagentur iiber einen Zeitraum von mindestens drei, vorzugs-
weise fiinf Jahren vor der Antragsstellung gemaB den Abschnitten I1.3
und IIT an. Ferner kann das Eurosystem entsprechend seiner Erfahrung
und seinen Kenntnissen aus dem ECAF die tatsichlichen Ratings der
Ratingagentur mit denen anderer Bonitétsbeurteilungssysteme
vergleichen.

Im Rahmen seiner Bewertung kann das Eurosystem von der Rating-
agentur verlangen, dass sie eine oder mehrere Vor-Ort-Besichtigungen
durch Mitarbeiter des Eurosystems in den Raumlichkeiten der Rating-
agentur bzw. personliche Treffen mit den jeweiligen Mitarbeiter der
Ratingagentur mit Mitarbeitern des Eurosystems in den Rdumlichkei-
ten der EZB vorsieht. Wird eine solche Besichtigung oder ein solches
Treffen verlangt, ist diese bzw. dieses zwingender Bestandteil des
Antragsverfahrens.

Im Rahmen seiner Bewertung kann das Eurosystem von der Rating-
agentur verlangen, dass sie Zugang zu Ratingberichten gewéhrt, um
nachzuweisen, dass die Asset-Ratings sowohl die Offenlegungsanfor-
derungen von Anhang IXb als auch die in Artikel 120 festgelegten und
in Abschnitt III.3 nédher dargelegten Anforderungen hinsichtlich der
Vorlage von Informationen erfiillen.

Im Rahmen seiner Bewertung kann das Eurosystem jederzeit von der
Ratingagentur weitere Erlduterungen oder Informationen anfordern.

Das Eurosystem verabschiedet einen begriindeten Beschluss zur Ein-
haltung der jeweiligen Anforderungen dieser Leitlinie durch die Ra-
tingagentur und zur Zulassung der Ratingagentur als externe Rating-
agentur im ECAF. Das Eurosystem gibt der Ratingagentur seinen Be-
schluss bekannt. Kommt die EZB zu dem Schluss, dass die Rating-
agentur die Anforderungen dieser Leitlinie nicht erfiillt und somit nicht
als externe Ratingagentur fiir ECAF-Zwecke zugelassen wird, wird das
Eurosystem im Rahmen der Bekanntgabe seines Beschlusses Griinde
nennen.

Kommt das Eurosystem zu dem Schluss, die Ratingagentur als externe
Ratingagentur fiir ECAF-Zwecke zuzulassen, teilt die EZB der Rating-
agentur auch die néchsten Schritte mit, die fiir die Eingliederung der
Ratingagentur als externe Ratingagentur in das ECAF auf operationa-
ler Ebene notwendig sind.

II. FUR DEN ANTRAG AUF ECAF-ZULASSUNG UND DESSEN VOLL-
STANDIGKEIT ERFORDERLICHE INFORMATIONEN

1. Im Rahmen der ersten Stufe des Antragsverfahrens hat eine Ratingagentur
die folgenden Informationen zur Verfiigung zu stellen:

a)

b)

<)

Eigene Schitzungen der Ratingabdeckung seitens der Ratingagentur.

Eine Bescheinigung seitens der Ratingagentur, mit der sie bestatigt,
dass sie samtliche ECAF-Anforderungen dieser Leitlinie, deren Ein-
haltung sie selbst bewerten kann, erfiillt.

Disaggregierte Rating-Daten auf granularer Ratingebene, die es der
EZB ermdglichen, die Einhaltung der jeweiligen Abdeckungserforder-
nisse seitens der Ratingagentur zu bestitigen. Die Rating-Daten sind in
den jeweiligen zutreffenden EZB-Formularen zu iibermitteln, die von
der EZB zur Verfiigung gestellt werden und die Anweisungen zur
Darstellung der Daten erhalten. Die Daten haben sdmtliche Asset-,
Emittenten- und Garantenratings zu umfassen, die geméaf dieser Leit-
linie fir ECAF-Zwecke zugelassen sind, sowie statische Informationen
zu den dazugehorigen Vermogenswerten, Emittenten und Garanten
gemil den jeweiligen Formularen.
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d) Rating-Daten, welche die vorgeschriebene Ratingabdeckung zum Zeit-
punkt der Antragstellung sowie in jedem der drei Jahre vor der An-
tragstellung, d. h. in den 36 Monaten vor dem Antragsdatum, belegen.
Rating-Daten haben die vorgeschriebene Ratingabdeckung anhand von
Momentaufnahmen im Abstand von jeweils sechs Monaten im jewei-
ligen 36-Monatszeitraum vor der Antragstellung zu belegen.

e) Wurde der Antrag der Ratingagentur auf ECAF-Zulassung bereits vom
Eurosystem abgelehnt, sind Begleitdokumente zur Verfiigung zu stel-
len, die nachweisen, wie die Ratingagentur ihre vorherige Nichtein-
haltung behoben hat.

. Die EZB kann ergidnzende Informationen anfordern, beispielsweise als

Nachweis der Stabilitit der Abdeckung einer Ratingagentur im Zeitver-
lauf, der Verfahren fiir die Ratingvergabe der Ratingagentur sowie der
Qualitdt der Ratings der Ratingagentur im jeweiligen Abdeckungszeit-
raum.

. Im Rahmen der zweiten Stufe des Antragsverfahrens hat eine Ratingagen-

tur die folgende Dokumentation und Informationen zur Verfiigung zu
stellen:

a) Eine Beschreibung der Organisation der Ratingagentur, einschlielich
ihrer Unternehmens- und Eigentiimerstruktur, ihrer Geschéftsstrategie
insbesondere im Hinblick auf ihre Strategie fiir die Gewéhrleistung der
entsprechenden Abdeckungsgrade fir ECAF-Zwecke, sowie ihres Ra-
tingverfahrens und insbesondere der Zusammensetzung und Entschei-
dungsprozesse ihrer Ratingausschiisse.

b

=

Samtliche Dokumente, die im Hinblick auf die Ratingmethoden, Ra-
tingskala(s) und Ausfalldefinitionen der Ratingagentur relevant sind.

¢) Neuemissions-, Rating- und Performance-Berichte im Zusammenhang
mit den von der EZB ausgewihlten Ratings.

d) Angaben zum historischen Verlauf der Ausfallereignisse der Rating-
agentur iber einen Zeitraum von mindestens drei, vorzugsweise fiinf
Jahren, sowie die von der Ratingagentur verwendete Ausfalldefinition,
damit das Eurosystem die Leistung der Ratingagentur gemif dem
ECAF-Leistungsiiberwachungsverfahren im Nachgang {iberwachen
kann. Diese bildet auch die Grundlage fiir die Eingliederung der Ra-
tings in die harmonisierte Ratingskala des Eurosystems. Vorzulegen
sind folgende Informationen:

i) disaggregierte globale Daten zu sdmtlichen Ratings, einschlielich
solcher, die beispielsweise aufgrund geografischer oder sonstiger
Beschriankungen fiir ECAF-Zwecke nicht zugelassen sind;

ii) die dazugehdrigen Ratingiibergangstabellen und Ausfallstatistiken.

Die disaggregierten Rating-Daten sind anhand der jeweiligen Formu-
lare zu tibermitteln, die von der EZB zur Verfiigung gestellt werden
und Anweisungen zur Darstellung der Daten enthalten. Die Daten
haben samtliche Asset-, Emittenten- und Garantenratings zu umfassen,
die gemal dieser Leitlinie fir ECAF-Zwecke zugelassen sind, sowie
statische Informationen zu den dazugehoérigen Vermogenswerten,
Emittenten und Garanten gemdf3 den jeweiligen Formularen.

e) Angaben zu den operationalen Aspekten des Zugangs des Eurosystems
zu den Ratings der Ratingagentur sowie der Nutzung der Ratings
durch das Eurosystem, einschlieSlich der Dateneinspeisung, Gebiihren
und vertraglichen Vereinbarungen, die fiir den Zugang zu den Ratings
erforderlich sind.
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4. Die EZB kann von der Ratingagentur relevante ergdnzende Informationen
anfordern, beispielsweise liber von der Ratingagentur abgegebene Asset-,
Emittenten- und Garantenratings, die beispielsweise aufgrund geogra-
fischer Beschriankungen fiir ECAF-Zwecke nicht zugelassen sind.

III. ECAF-ZULASSUNGSKRITERIEN

1. Voraussetzung fiir eine ECAF-Zulassung ist, dass die Ratingagentur die
jeweiligen Anforderungen dieser Leitlinie erfiillt. Hierzu gehoren die Ge-
wihrleistung entsprechender Abdeckungsgrade fir die effiziente Umset-
zung des ECAF, die Erfiillung operationaler Kriterien, die Bereitstellung
von Informationen iiber ECAI-Bonititsbeurteilungen und fiir die Zwecke
des Leistungsiiberwachungsverfahrens sowie die Féhigkeit, die Kriterien
und Regeln des ECAF-Leistungiiberwachungsverfahrens zu erfiillen.

2. Im Hinblick auf die Anforderung, entsprechende Abdeckungsgrade auf-
zuweisen, gilt Folgendes:

a) Die Ratingagentur hat die in Anhang [Xa dieser Leitlinie festgelegten
Abdeckungserfordernisse einzuhalten.

b) Das Eurosystem beriicksichtigt ausschlieBlich Ratings, die von der
Ratingagentur gemif} der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 zum jewei-
ligen Zeitpunkt im Zeitraum von drei Jahren vor der Antragstellung
tatsdchlich abgegeben oder unterstiitzt wurden. Riickwirkend erstellte
Ratings werden nicht akzeptiert.

¢) Das Eurosystem beriicksichtigt die Stabilitit der entsprechenden Ab-
deckung im Zeitverlauf, einschlieBlich des Tempos eines Anstiegs
bzw. Riickgangs in der Abdeckung.

3. Im Hinblick auf die Verfiigbarkeit von Informationen iiber ECAI-Boni-
tatsbeurteilungen und fiir die Zwecke des Leistungsiiberwachungsverfah-
rens gilt Folgendes:

a) Die Ratingagentur hat ein hohes Maf} an Transparenz bei Dokumenten
zu gewdhrleisten, die im Hinblick auf die Ratingmethoden und tatséch-
lichen Ratingaktionen der Ratingagentur relevant sind. Die Rating-
agentur hat zu gewihrleisten, dass sdmtliche fiir das Verstdndnis einer
ECAI-Bonititsbeurteilung erforderlichen Informationen, wie beispiels-
weise Rating- oder Performance-Berichte oder sonstige Publikationen
auf der Webseite der Ratingagentur, leicht zugédnglich und versténdlich
sind. Erfiillt ein bestimmtes Asset-Rating die einschldgigen Offenle-
gungsanforderungen nicht, ist es fiir ECAF-Zwecke nicht zuléssig,
kann jedoch vom Eurosystem im Rahmen seiner Bewertung der Trans-
parenz der allgemeinen Ratingverfahren der Ratingagentur beriicksich-
tigt werden.

b

=

Die Ratingagentur hat Transparenz sowohl im Hinblick auf ihre Ra-
tingverfahren als auch im Hinblick darauf, wie sie solide Verfahren fiir
die Ratingvergabe sicherstellt, zu gewihrleisten. Sdmtliche methoden-
bezogenen Dokumente sollten eine umfassende Expertise demonstrie-
ren, wobei die Methoden sidmtliche relevanten Informationen fiir die
Zwecke der Abgabe von Bonitétsbeurteilungen beriicksichtigen sollten.
In diesem Zusammenhang kann das Eurosystem unter anderem die
Anzahl der je Analyst abgegebenen Ratings, die Grofle, Zusammenset-
zung und Expertise der Mitglieder des Ratingausschusses, den Grad
der Unabhidngigkeit des Ratingausschusses von den Ratinganalysten,
die Haufigkeit, mit der Ratings iiberpriift werden, sowie die Griinde
fiir umfangreiche Abgaben von Ratings analysieren. Im Rahmen seiner
Bewertung der Verlésslichkeit und Qualitdt der Ratingverfahren und
-praktiken einer Ratingagentur kann das Eurosystem sowohl laufende
als auch bisherige Aufsichtsmafnahmen beriicksichtigen, die gemaR
Artikel 24 Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 von der
ESMA gegeniiber einer Ratingagentur ergriffen wurden.

¢) Die Ratingagentur hat seine Methoden einheitlich auf seine Bonitéts-
beurteilungen anzuwenden.
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4. Im Hinblick auf die Fahigkeit einer Ratingagentur, die Kriterien und
Regeln des ECAF-Leistungsiiberwachungsverfahrens zu erfiillen, miissen
die Durchfiihrung der Ratings der Ratingagentur sowie deren Zuweisung
von Ausfillen im Zeitverlauf konsistent sein, um a) eine angemessene
Einordnung der durch die Bonititsbeurteilung gewonnenen Werte in die
harmonisierte Ratingskala des Eurosystems und b) die Vergleichbarkeit
der Ergebnisse der Bonititsbeurteilungen der Ratingagentur iiber die ver-
schiedenen Systeme und Quellen des ECAF hinweg zu gewéhrleisten. Die
von der Ratingagentur herangezogenen Ratingiibergangstabellen und Aus-
fallstatistiken sollten mit den geméB den eigenen Ratingskalas der Rating-
agentur erwarteten Werten tibereinstimmen, da gemiafl Anhang IX dieser
Leitlinie Abweichungen der beobachteten Ausfallraten von den zugewie-
senen Ausfallraten die Qualitdt der Bonitétsbeurteilungen in Frage stellen
konnen, was wiederum eine effiziente Umsetzung des ECAF verhindern
wiirde.

5. Im Hinblick auf die operationalen Kriterien gilt Folgendes:

a) Die Ratingagentur hat allen Zentralbanken des Eurosystems téglich
Ratinginformationen in dem vom Eurosystem geforderten Format
und gemdl der vom Eurosystem geforderten Verteilungsmethode zur
Verfliigung zu stellen.

b) Die Ratingagentur hat einen zeitnahen Zugang des Eurosystems zu den
jeweiligen Ratinginformationen, die in Bezug auf die Anforderungen
an die Notenbankfshigkeit und an die laufende Uberwachung inner-
halb des ECAF erforderlich sind, auf ressourcen- und kosteneffiziente
Weise sicherzustellen. Hierzu gehdren Pressemitteilungen, Berichte
tiber Neuemissionen, Performance-Berichte und Information tiber die
Ratingabdeckung.

c) Im Falle ihrer ECAF-Zulassung muss die Ratingagentur bereit sein,
vertragliche Vereinbarungen mit dem Eurosystem einzugehen, die mit
ausreichendem Datenzugang und angemessenen Zugangsgebiihren
einhergehen.

6. Samtliche ECAF-Zulassungskriterien miissen erfiillt werden, damit eine
Ratingagentur fiir die Zwecke des ECAF zugelassen werden kann. Da der
Antrag auf ECAF-Zulassung eine technisch sehr anspruchsvolle qualita-
tive und quantitative Bewertung erfordert, kann das Eurosystem erforder-
lichenfalls weitere relevante Faktoren im Zusammenhang mit den Anfor-
derungen dieser Leitlinie an das ECAF bewerten.

IV. ECAF-ZULASSUNGSKRITERIEN FUR EXTERNE RATINGAGENTU-
REN UND DEREN EINHALTUNG IM ZEITVERLAUF

1. Ratingagenturen haben die Zulassungskriterien fiir Ratingagenturen so-
wohl zum Zeitpunkt ihres Antrags auf ECAF-Zulassung als auch jederzeit
nach ihrer Zulassung zu erfiillen.

2. Nach Artikel 126 dieser Leitlinie kann das Eurosystem MaBnahmen ge-
geniiber jeder Ratingagentur ergreifen, die

a) infolge falscher Angaben oder auf sonstige nicht ordnungsgeméfe
Weise fiir ECAF-Zwecke zugelassen wurde; oder

b) die ECAF-Zulassungskriterien nicht mehr erfiillt.

Gibt das Eurosystem der Ratingagentur seinen Beschluss bekannt, Maf-
nahmen nach Artikel 126 zu ergreifen, nennt es Griinde fiir den Be-
schluss.
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ANHANG XI

FORMEN VON SICHERHEITEN

Am 13. Juni 2006 gab die Europdische Zentralbank (EZB) die Kriterien fiir
internationale Inhaberschuldverschreibungen in Form der Neuen Globalurkunde
(New Global Note — NGN) bekannt, die seit dem 1. Januar 2007 als Sicher-
heiten fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems notenbankfzhig sind. Am 22. Oktober
2008 gab die EZB bekannt, dass internationale Namensschuldverschreibungen in
Form von Globalurkunden, die nach dem 30. September 2010 ausgegeben wer-
den, nur dann fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems notenbankfahig sind, wenn
sic im Rahmen der Neuen Wertpapierverwahrstruktur (New Safekeeping
Structure — NSS) fiir internationale Schuldverschreibungen begeben werden.

In der nachstehenden Tabelle sind die Voraussetzungen fiir die Notenbankfahig-
keit der verschiedenen Formen von Wertpapieren zusammengefasst, die sich aus
der Einfiihrung der NGN- und NSS-Kriterien ergeben.

Tabelle 1

Voraussetzungen fiir die Notenbankfihigkeit verschiedener Formen

von Sicherheiten

Globalpapier/Ein-
zelpapier

Inhaberpapier/Na-
menspapier

NGN/Klassische Global-
urkunde (Classic Global
Note — CGN)/NSS

Ist der Wertpapierverwah-
rer (Common Safekeeper
— CSK) ein internationa-
ler Zentralverwahrer (*)?

Notenbankféhig?

Globalpapier

Inhaberpapier

NGN

Ja

Ja

Nein

Nein

Globalpapier

Inhaberpapier

CGN

Nicht zutreffend

Nein; vor dem 1. Januar 2007
begebene Wertpapiere sowie
nach diesem Zeitpunkt unter
demselben ISIN-Code erfolgte
Aufstockungen bleiben jedoch
bis zu ihrer Falligkeit noten-
bankfahig.

Globalpapier

Namenspapier

CGN

Nicht zutreffend

Nach dem 30. September 2010
nach dieser Struktur begebene
Schuldverschreibungen sind
nicht mehr notenbankfzhig.

Globalpapier

Namenspapier

NSS

Ja

Ja

Einzelpapier

Inhaberpapier

Nicht zutreffend

Nicht zutreffend

Nach dem 30. September 2010
nach dieser Struktur begebene
Schuldverschreibungen sind
nicht mehr notenbankfihig. Am
oder vor dem 30. September
2010 begebene Inhaberschuld-
verschreibungen in Form von
Einzelurkunden bleiben bis zu
ihrer Filligkeit notenbankféhig.

(*) Oder gegebenenfalls ein positiv bewerteter Zentralverwahrer.
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ANHANG XII

BEISPIELE FUR GELDPOLITISCHE GESCHAFTE UND VERFAHREN
DES EUROSYSTEMS

Verzeichnis der Beispiele

Beispiel 1 Liquidititszufiihrende befristete Transaktion iiber Mengentender

Beispiel 2 Liquidititszufiihrende befristete Transaktion iiber Zinstender

Beispiel 3 Emission von EZB-Schuldverschreibungen iiber Zinstender

Beispiel 4 Liquiditdtsabsorbierendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

Beispiel 5 Liquiditétszufithrendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

Beispiel 6 MaBnahmen zur Risikokontrolle

I. BEISPIEL 1: LIQUIDITATSZUFUHRENDE BEFRISTETE TRANS-
AKTION UBER MENGENTENDER

1. Die EZB beschlieit, dem Markt Liquiditét {iber eine befristete Transaktion in
Form eines Mengentenders zuzufiihren.

2. Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Geschiftspartner Gebot (in Mio. EUR)
Bank 1 30
Bank 2 40
Bank 3 70
Insgesamt 140

3. Die EZB beschliefit, insgesamt 105 Mio. EUR zuzuteilen.

4. Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:

105
(30 +40 +70)

5. Die Zuteilung an die Geschiftspartner betrégt:

=T75%

Geschiiftspartner Gebot (in Mio. EUR) | Zuteilung (in Mio. EUR)
Bank 1 30 22,5
Bank 2 40 30,0
Bank 3 70 52,5
Insgesamt 140 105,0
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BEISPIEL 2: LIQUIDITATSZUFUHRENDE BEFRISTETE TRANS-
AKTION UBER ZINSTENDER

Die EZB beschlie3t, dem Markt Liquiditét {iber eine befristete Transaktion in
Form eines Zinstenders zuzufiihren.

Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrag (in Mio. EUR)

Zinssatz (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 in?ge::;;t K“Gn:;loatzve
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Insgesamt 30 45 70 145

Die EZB beschlieit, 94 Mio. EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler
Zinssatz von 3,05 % ergibt.

Alle Gebote iiber 3,05 % (bis zu einem kumulativen Betrag von 80 Mio.
EUR) werden voll zugeteilt. Bei 3,05 % ergibt sich folgende prozentuale
Zuteilung:

94 — 80

= 409
35 0%

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Zinssatz betrdgt zum Beispiel:

04 x 10 =4

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

5+5+4=14

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrag (in Mio. EUR)

Geschiftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote 30,0 45,0 70,0 145
insgesamt
Zuteilung 14,0 34,0 46,0 94
insgesamt

Wenn die Zuteilung nach dem holldndischen Zuteilungsverfahren erfolgt, be-
trigt der Zinssatz fiir die den Geschéftspartnern zugeteilten Betrige 3,05 %.
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Erfolgt die Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren, wird
kein einheitlicher Zinssatz auf die den Geschéftspartnern zugeteilten Betrige
angewandt: Bank 1 erhdlt zum Beispiel 5 Mio. EUR zu 3,07 %, 5 Mio. EUR
zu 3,06 % und 4 Mio. EUR zu 3,05 %.

. BEISPIEL 3: EMISSION VON EZB-SCHULDVERSCHREIBUNGEN
UBER ZINSTENDER

Die EZB beschlieit, am Markt Liquiditdt durch die Emission von Schuld-
verschreibungen iiber einen Zinstender zu absorbieren.

Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrag (in Mio. EUR)
Zinssatz (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt Kgﬁljt:ve
3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180
Insgesamt 55 70 55 180
Die EZB beschlieit, einen Nominalbetrag von 124,5 Mio. EUR zuzuteilen,
sodass sich ein marginaler Zinssatz von 3,05 % ergibt.
Alle Gebote unter 3,05 % (bis zu einem kumulativen Betrag von 65 Mio.
EUR) werden voll zugeteilt. Bei 3,05 % ergibt sich folgende prozentuale
Zuteilung:
124,5 — 65
— = =85%
70 ’
Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Zinssatz betrigt zum Beispiel:
0,85 x 20 =17
Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:
S+5+5+10+17 =42
Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:
Betrag (in Mio. EUR)

Geschiftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote 55,0 70,0 55,0 180,0
insgesamt
Zuteilung 42,0 49,0 33,5 124,5
insgesamt
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IV. BEISPIEL 4:

DEVISENSWAP-

LIQUIDITATSABSORBIERENDES
GESCHAFT UBER ZINSTENDER

1. Die EZB beschlieit, am Markt Liquiditit tiber ein Devisenswapgeschaft
EUR/USD in Form eines Zinstenders zu absorbieren. (Hinweis: Der Euro
wird in diesem Beispiel mit einem Aufschlag gehandelt.)

2. Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrag (in Mio. EUR)
Swapsitze Kumulative
(x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt Gebote
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235
Insgesamt 65 90 80 235
3. Die EZB beschlieit, 158 Mio. EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler
Swapsatz von 6,63 ergibt. Alle Gebote iiber 6,63 (bis zu einem kumulativen
Betrag von 65 Mio. EUR) werden voll zugeteilt. Bei 6,63 betrdgt die pro-
zentuale Zuteilung:
158 — 65
— 039
100 93%
4. Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Swapsatz belduft sich zum Bei-
spiel auf:
0,93 x 25 = 23,25
5. Insgesamt ergibt sich fir Bank 1 folgende Zuteilung:
5+5+5+10+ 2325 = 4825
6. Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:
Betrag (in Mio. EUR)

Geschiftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote 65,0 90,0 80,0 235,0
insgesamt
Zuteilung 48,25 52,55 57,20 158,0
insgesamt
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Die EZB setzt den Kassakurs EUR/USD fiir das Geschift auf 1,1300 fest.

Erfolgt die Zuteilung nach dem hollédndischen Zuteilungsverfahren, kauft das
Eurosystem am Starttag des Geschifts 158 000 000 EUR und verkauft
178 540 000 USD. Am Filligkeitstag des Geschéfts verkauft das Eurosystem
158 000 000 EUR und kauft 178 644 754 USD. (Der Terminkurs betrdgt
1,130663 = 1,1300 + 0,000663.)

Wenn die Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren erfolgt,
tauscht das Eurosystem die Euro- und US-Dollar-Betrige wie folgt um:

Kassageschift Termingeschaft
Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf USD Wechselkurs Verkauf EUR Ankauf USD
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25000 000 28250 000 1,130667 25 000 000 28266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Insgesamt 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
BEISPIEL 5: LIQUIDITATSZUFUHRENDES DEVISENSWAP-

GESCHAFT UBER ZINSTENDER

Die EZB beschlieBt, dem Markt Liquiditit {iber ein Devisenswapgeschaft
EUR/USD in Form eines Zinstenders zuzufithren. (Hinweis: Der Euro
wird in diesem Beispiel mit einem Aufschlag gehandelt.)

Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrag (in Mio. EUR)

Swapsitze Kumulative
(x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt Gebote
6,23
6,27 5 5 10 10

6,32 5 5 10 20
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Betrag (in Mio. EUR)
Swapsitze Kumulative
(* 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt Gebote
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 80
6,45 20 40 20 80 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 5 5 10 20 215
6,58 5 5 220
Insgesamt 60 85 75 220
Die EZB beschlieit, 197 Mio. EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler
Swapsatz von 6,54 ergibt. Alle Gebote unter 6,54 (bis zu einem kumulativen
Betrag von 195 Mio. EUR) werden voll zugeteilt. Bei 6,54 betrdgt die pro-
zentuale Zuteilung:
197 — 195
— =109
20 %
Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Swapsatz belduft sich zum Bei-
spiel auf:
0,10 x 5=10,5
Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:
5+5+10+10+20+5+0,5=555
Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:
Betrag (in Mio. EUR)

Geschiftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote 60,0 85,0 75,0 220
insgesamt
Zuteilung 55,5 75,5 66,0 197
insgesamt

Die EZB setzt den Kassakurs EUR/USD fiir das Geschift auf 1,1300 fest.

Wenn die Zuteilung nach dem holldndischen Zuteilungsverfahren erfolgt,
verkauft das Eurosystem am Starttag des Geschifts 197 000 000 EUR und
kauft 222 610 000 USD. Am Filligkeitstag des Geschifts kauft das Euro-
system 197 000 000 EUR und verkauft 222 738 838 USD. (Der Terminkurs
ist 1,130654 = 1,1300 + 0,000654.)
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Wenn die Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren erfolgt,
tauscht das Eurosystem die Euro- und US-Dollar-Betrage wie folgt um:

Kassageschift Termingeschift*
Wechselkurs Verkauf EUR Ankauf USD Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf USD
1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22 612 720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35000 000 39 550 000 1,130649 35000 000 39572 715
1,1300 2 000 000 2260 000 1,130654 2 000 000 2261 308
1,1300 1,130658
Insgesamt 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573

VI. BEISPIEL 6: MASSNAHMEN ZUR RISIKOKONTROLLE

1.

In diesem Beispiel wird der Risikokontrollrahmen erldutert, der fiir Ver-
mogenswerte gilt, die als Sicherheiten fiir Kreditgeschéfte des Eurosystems
gestellt werden. Es basiert auf der Annahme, dass bei der Berechnung des
bendtigten Margenausgleichs die aufgelaufenen Zinsen aus der Liquiditéts-
zufithrung beriicksichtigt werden und ein Schwellenwert in Hohe von 0,5 %
der zugefiihrten Liquiditdt gilt. Dabei wird angenommen, dass ein Geschéfts-
partner an den folgenden geldpolitischen Geschiften des Eurosystems teil-
nimmt:

a) an einem Hauptrefinanzierungsgeschift, das am 21. September 2022 be-
ginnt und am 28. September 2022 endet und bei welchem dem Geschéfts-
partner 50 Mio. EUR zu einem Zinssatz von 1,25 % zugeteilt werden,

b) an einem ldngerfristigen Refinanzierungsgeschift, das am 22. September
2022 beginnt und am 21. Dezember 2022 endet und bei welchem dem
Geschiftspartner 45 Mio. EUR zu einem Zinssatz von 1,25 % zugeteilt
werden, und

c) an einem Hauptrefinanzierungsgeschift, das am 28. September 2022 be-
ginnt und am 5. Oktober 2022 endet und bei welchem dem Geschifts-
partner 35 Mio. EUR zu einem Zinssatz von 1,25 % zugeteilt werden.

Die Merkmale der marktfahigen Sicherheiten, die vom Geschéftspartner zur
Besicherung dieser Geschifte gestellt werden, sind in Tabelle 1 aufgefiihrt.
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Zur Besicherung von Geschiiften gestellte marktfihige Sicherheiten

Merkmale
. Bewertungs-
Bezeichnung Kategorie Filligkeitstag Kupon Ku}l)onzah- Restlaufzeit Bonitdts- abschlag
ung stufe (in %)
Anleihe A Gedeckte 21.12.2026 |festverzinslich [halbjéhrlich| 4 Jahre 1-2 2,50
Schuldverschrei-|
bung
Anleihe B | Schuldtitel von | 24.2.2027 variabel ver- | jahrlich 4 Jahre 1-2 1,50
Zentralstaaten zinslich
Anleihe C | Schuldtitel von 24.1.2035 Nullkupon 12 Jahre 1-2 10,00
Unternehmen
Kurse in % (einschlieBlich aufgelaufener Zinsen) (*)
21.9.2022 22.9.2022 23.9.2022 26.9.2022 27.9.2022 28.9.2022 29.9.2022
101,61 101,21 99,50 99,97 99,73 100,01 100,12
98,62 97,95 98,15 98,56 98,59 98,57
53,71 53,62

(*) Die fiir einen bestimmten Bewertungstag angegebenen Kurse entsprechen dem reprisentativsten Kurs am Geschiftstag vor
diesem Bewertungstag.

KENNZEICHNUNGSVERFAHREN (EARMARKING SYSTEM)

Erstens wird angenommen, dass die Geschifte mit einer nationalen
Zentralbank (NZB) getitigt werden, die ein Verfahren verwendet, bei dem die
zugrunde liegenden Vermogenswerte fiir jedes Geschéft im Einzelnen gekenn-
zeichnet sind. Beim Kennzeichnungsverfahren erfolgt eine tdgliche Bewertung
der als Sicherheiten gestellten Vermdgenswerte. Der Risikokontrollrahmen kann
wie folgt beschrieben werden (siche auch Tabelle 2):

1. Am 21. September 2022 schlieBt der Geschéftspartner ein besichertes Kredit-
geschéft mit der NZB ab, die 50,6 Mio. EUR der Anleihe A erhilt. Bei der
Anleihe A handelt es sich um eine festverzinsliche gedeckte Schuldverschrei-
bung der Bonititsstufe 1-2 mit einer Laufzeit bis zum 21. Dezember 2026.
Sie hat also eine Restlaufzeit von vier Jahren, sodass ein Bewertungs-
abschlag von 2,5 % gilt. Der Borsenkurs der Anleihe A an ihrem Referenz-
markt belduft sich an diesem Tag auf 101,61 % einschlieBlich der auf die
Anleihe aufgelaufenen Zinsen. Der Geschéftspartner muss einen Betrag der
Anleihe A bereitstellen, der nach Abzug des Bewertungsabschlags von 2,5 %
den zugeteilten Betrag von 50 Mio. EUR {ibersteigt. Der Geschéftspartner
stellt daher einen Nominalbetrag von 50,6 Mio. EUR der Anleihe A bereit,
deren um den Bewertungsabschlag bereinigter Marktwert an diesem Tag
50 129 294 EUR betrégt.

2. Am 22. September 2022 schlieft der Geschiftspartner ein Pensionsgeschéft
mit der NZB ab, die 21 Mio. EUR der Anleihe A (Borsenkurs 101,21 %,
Bewertungsabschlag 2,5 %) und 25 Mio. EUR der Anleihe B (Borsenkurs
98,62 %) kauft. Bei der Anleihe B handelt es sich um einen variabel ver-
zinslichen Schuldtitel eines Zentralstaats der Bonitétsstufe 1-2, fiir den ein
Bewertungsabschlag von 1,5 % gilt. Der um den Bewertungsabschlag berei-
nigte Marktwert der Anleihen A und B betrigt an diesem Tag
45007 923 EUR und ibersteigt somit den erforderlichen Betrag von
45000 000 EUR.
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3. Am 22. September 2022 werden die dem Hauptrefinanzierungsgeschéft vom
21. September 2022 zugrunde liegenden Vermogenswerte neu bewertet. Bei
einem Borsenkurs von 101,21 % liegt der um den Bewertungsabschlag be-
reinigte Marktwert der Anleihe A noch im Bereich zwischen dem unteren
und dem oberen Schwellenwert. Die urspriinglich gestellten Sicherheiten
decken demzufolge sowohl die urspriingliche Liquidititszufithrung als auch
die aufgelaufenen Zinsen in Hoéhe von 1 736 EUR.

4. Am 23. September 2022 werden die zugrunde liegenden Vermogenswerte
neu bewertet: Anleihe A hat einen Borsenkurs von 99,50 % und Anleihe B
einen Borsenkurs von 97,95 %. Die aufgelaufenen Zinsen auf das Haupt-
refinanzierungsgeschift vom 21. September 2022 belaufen sich auf
3472 EUR und die aufgelaufenen Zinsen auf das ldngerfristige Refinanzie-
rungsgeschéft vom 22. September 2022 auf 1 563 EUR. Im Ergebnis sinkt
der um den Bewertungsabschlag bereinigte Marktwert der Anleihe A im
ersten Geschéft um 915 147 EUR unter den zu besichernden Geschéftsbetrag
(Liquidititszufithrung zuziiglich aufgelaufener Zinsen) und auch unter den
unteren Schwellenwert von 49 753 455 EUR.

Der Geschiftspartner stellt einen Nominalbetrag von 950 000 EUR der An-
lethe A bereit, wodurch sich nach Abzug des Bewertungsabschlags von
2,5 % vom Marktwert unter Zugrundelegung eines Borsenkurses von
99,50 % wieder eine ausreichende Sicherheitendeckung ergibt. Die NZBen
konnen den Margenausgleich statt in Wertpapieren auch in Guthaben
vornehmen.

Beim zweiten Geschift ist ebenfalls ein Margenausgleich notwendig, weil
der um den Bewertungsabschlag bereinigte Marktwert der diesem Geschift
zugrunde liegenden Vermogenswerte (44 492 813 EUR) unter dem unteren
Schwellenwert (44 776 555 EUR) liegt. Der Geschiftspartner stellt daher
550 000 EUR der Anleihe B bereit, deren um den Bewertungsabschlag be-
reinigter Marktwert 530 644 EUR betragt.

5. Am 26. September 2022 werden die zugrunde liegenden Vermogenswerte
neu bewertet, ohne dass ein Margenausgleich fiir die am 21. und 22. Sep-
tember 2022 getitigten Geschifte erforderlich ist.

Am 27. September 2022 ergibt sich aus der Neubewertung der dem langer-
fristigen Refinanzierungsgeschift vom 22. September 2022 zugrunde liegen-
den Vermogenswerte, dass der um den Bewertungsabschlag bereinigte
Marktwert der gestellten Sicherheiten den oberen Schwellenwert iibersteigt.
Dies fiihrt dazu, dass die NZB einen Nominalbetrag von 300 000 EUR der
Anleihe B an den Geschéftspartner zuriickgibt. Miisste die NZB dem Ge-
schéftspartner eine Margenausgleichszahlung fiir das zweite Geschift zahlen,
so konnte die NZB diese in bestimmten Féllen mit der Marge verrechnen,
die der Geschiftspartner fiir das erste Geschéft an die NZB gezahlt hat. Im
Ergebnis fiele also nur eine Margenausgleichszahlung an.

6. Am 28. September 2022 zahlt der Geschéftspartner die im Rahmen des
Hauptrefinanzierungsgeschifts vom 21. September 2022 zugefiihrte Liquidi-
tit einschlieBlich der aufgelaufenen Zinsen von 12 153 EUR zuriick. Im
Gegenzug gibt die NZB einen Nominalbetrag von 51 550 000 EUR der
Anleihe A zuriick.

Am selben Tag schliefit der Geschéftspartner ein weiteres besichertes Kredit-
geschift mit der NZB ab, die einen Nominalbetrag von 72,5 Mio. EUR der
Anleihe C kauft. Da die Anleihe C eine von einem Unternehmen begebene
Nullkupon-Anleihe der Bonitéitsstufe 1-2 mit einer Restlaufzeit von 12 Jahren
ist, fiir die ein Bewertungsabschlag von 10 % gilt, belduft sich der entspre-
chende um den Bewertungsabschlag bereinigte Marktwert an diesem Tag auf
35045 775 EUR.
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PFANDPOOLVERFAHREN

Zweitens wird angenommen, dass die Geschéfte mit einer NZB getitigt werden,
die ein Pfandpoolverfahren verwendet, bei dem die vom Geschéftspartner in den
Sicherheitenpool eingebrachten Vermdgenswerte nicht fiir bestimmte Geschifte
im Einzelnen gekennzeichnet sind.

1. Die Abfolge der Geschifte in diesem Beispiel ist dieselbe wie im vorher-
gehenden Beispiel, das zur Veranschaulichung des Kennzeichnungsverfah-
rens diente. Der Hauptunterschied besteht darin, dass der um den Bewer-
tungsabschlag bereinigte Marktwert aller Vermdgenswerte im Pool an den
Neubewertungstagen den Gesamtbetrag aller ausstehenden Geschifte des
Geschéftspartners mit der NZB decken muss. Der bendtigte Margenausgleich
in Hohe von 1423 897 EUR am 23. September 2022 ist in diesem Beispiel
gleich hoch wie beim Kennzeichnungsverfahren. Der Geschéftspartner stellt
einen Nominalbetrag von 1500 000 EUR der Anleihe A bereit, wodurch
sich nach Abzug des Bewertungsabschlags von 2,5 % vom Marktwert unter
Zugrundelegung eines Borsenkurses von 99,50 % wieder eine ausreichende
Sicherheitendeckung ergibt.

2. Dariiber hinaus kann der Geschéftspartner die am 28. September 2022 nach
Laufzeitende des Hauptrefinanzierungsgeschéfts vom 21. September 2022
frei werdenden Vermdgenswerte auf seinem Pool-Konto stehen lassen. Ein
Vermogenswert kann auch durch einen anderen ersetzt werden, wie das
Beispiel zeigt, bei dem anstelle eines Nominalbetrags von 52,1 Mio. EUR
der Anleihe A ein Nominalbetrag von 72,5 Mio. EUR der Anleihe C zur
Besicherung der im Zuge aller Refinanzierungsgeschéfte zugefiihrten Liqui-
ditdt und der aufgelaufenen Zinsen aus allen Refinanzierungsgeschiften be-
reitgestellt wird.

3. Der Risikokontrollrahmen fiir das Pfandpoolverfahren ist in Tabelle 3 auf-
gefiihrt.
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Tabelle 2

Kennzeichnungsverfahren

Datum

Ausstehende Ge-
schifte

Starttag

Falligkeitstag

Zinssatz (in %)

Liquidititszufiih-
rung

Aufgelaufene
Zinsen

Zu besichernder
Gesamtbetrag

Unterer Schwel-
lenwert

Oberer Schwel-
lenwert

Um den Bewer-
tungsabschlag
bereinigter
Marktwert

Margenausgleich

21.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

50 000 000

49 750 000

50250 000

50 129 294

22.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

1736

50001 736

49 751 727

50251 745

49 931 954

Langerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

45 000 000

44 775 000

45225 000

45007 923

23.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

3472

50003 472

49 753 455

50 253 490

49 088 325

—-915 147

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

1563

45001 563

44776 555

45226 570

44 492 813

—-508 750

26.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

8 681

50 008 681

49 758 637

50 258 724

50246 172

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

6250

45 006 250

44781 219

45231 281

45170 023

¥207°50°90 — dd — 09000%1020

200'¥10

081
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Datum

Ausstehende Ge-
schifte

Starttag

Falligkeitstag

Zinssatz (in %)

Liquiditétszufiih-
rung

Aufgelaufene
Zinsen

Zu besichernder
Gesamtbetrag

Unterer Schwel-
lenwert

Oberer Schwel-
lenwert

Um den Bewer-
tungsabschlag
bereinigter
Marktwert

Margenausgleich

27.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

10 417

50010 417

49 760 365

50 260 469

50 125 545

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

>

45 000 000

7813

45007 813

44782 773

45232 852

45515 311

507 499

28.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

28.9.2022

05.10.2022

1,25

35 000 000

35000 000

34 825 000

35175 000

35045 775,00

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

9375

45009 375

44784 328

45234 422

44997 612,88

29.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

28.9.2022

05.10.2022

1,25

35000 000

1215

35001 215

34 826 209

35176 221

34 987 050,00

Langerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

10 938

45010938

44 785 883

45235992

45015 161,13

¥207°50°90 — dd — 09000%1020

200'¥10

181
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Tabelle 3

Pfandpoolverfahren

Datum

Ausstehende Ge-
schifte

Starttag

Falligkeitstag

Zinssatz (in %)

Liquidititszufiih-
rung

Aufgelaufene
Zinsen

Zu besichernder
Gesamtbetrag

Unterer Schwel-
lenwert (1)

Oberer Schwel-
lenwert (%)

Um den Bewer-
tungsabschlag
bereinigter
Marktwert

Margenausgleich

21.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

50 000 000

49 750 000

INicht zutreffend|

50 129 294

22.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

1736

95 001 736

94 526 727

INicht zutreffend|

94 939 876

Langerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

23.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

3472

95 005 035

94 530 010

INicht zutreffend|

93 581 138

—1423 897

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

1563

26.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

8 681

95014 931

94 539 856

INicht zutreffend|

95 420 556

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

6250

¥20T°50°90 — dd — 09000%1020

200'¥10

81
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Datum

Ausstehende Ge-
schifte

Starttag

Falligkeitstag

Zinssatz (in %)

Liquiditétszufiih-
rung

Aufgelaufene
Zinsen

Zu besichernder
Gesamtbetrag

Unterer Schwel-
lenwert (')

Oberer Schwel-
lenwert (%)

Um den Bewer-
tungsabschlag
bereinigter
Marktwert

Margenausgleich

27.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

21.9.2022

28.9.2022

1,25

50 000 000

10 417

95018 229

94 543 138

INicht zutreffend|

95 350 464

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

>

45 000 000

7813

28.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

28.9.2022

05.10.2022

1,25

35 000 000

80 009 375

79 609 328

INicht zutreffend|

79 800 610

Léngerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

9375

29.9.2022

Hauptrefinan-
zierungs-
geschéft

28.9.2022

05.10.2022

1,25

35000 000

1215

80012 153

79 612 092

INicht zutreffend|

79 759 483

Langerfristi-
ges Refinan-
zierungs-
geschéft

22.9.2022

21.12.2022

1,25

45 000 000

10 938

(') Beim Pfandpoolverfahren bildet der untere Schwellenwert die unterste Grenze fiir einen Margenausgleich. Die meisten NZBen verlangen in der Praxis zusétzliche Sicherheiten, wenn der um den Bewertungsabschlag

bereinigte Marktwert des Sicherheitenpools unter den zu besichernden Gesamtbetrag fillt.

(®) Beim Pfandpoolverfahren ist der Begriff des oberen Schwellenwerts nicht relevant, da der Geschiftspartner stets bestrebt sein wird, iiberschiissige Sicherheiten in seinem Pool zu halten, um die Zahl der operativen Geschifte

zu verringern.

¥207°50°90 — dd — 09000%1020

200'¥10

€81
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ANHANG Xlla

Eine Stelle, die gemaB3 Artikel 2 Nummer 2 dieser Leitlinie als Institution mit
offentlichem Forderauftrag betrachtet wird, muss die folgenden quantitativen
Kriterien erfiillen, damit ihre notenbankféhigen marktfdhigen Sicherheiten gemif
Tabelle 1 des Anhangs zur Leitlinie (EU) 2016/65 (EZB/2015/35) der Haircut-
kategorie II zuzuordnen sind:

a) die durchschnittliche Summe der ausstehenden Nominalwerte aller von der
Institution mit offentlichem Forderauftrag ausgegebenen notenbankféhigen
marktfahigen Sicherheiten betrdgt liber den Referenzzeitraum mindestens 10
Mrd. EUR und

b

=~

die durchschnittliche Summe der Nominalwerte aller notenbankfdhigen markt-
fahigen Sicherheiten mit einem ausstehenden Nominalwert von mindestens
500 Mio. EUR, die tiber den Referenzzeitraum von der Institution mit 6ffent-
lichem Forderauftrag ausgegeben wurden, betrdgt mindestens 50 % der durch-
schnittlichen Summe des ausstehenden Nominalwerts aller von dieser Institu-
tion mit 6ffentlichem Forderauftrag iiber den Referenzzeitraum ausgegebenen
notenbankfahigen marktfdhigen Sicherheiten.

Die Einhaltung dieser quantitativen Kriterien wird jéhrlich mittels Berechnung
des betreffenden Durchschnitts pro Jahr iiber einen Referenzzeitraum von einem
Jahr, beginnend am 1. August des Vorjahres und endend am 31. Juli des lau-
fenden Jahres, iiberpriift.
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ANHANG XIII

ENTSPRECHUNGSTABELLE

Diese Leitlinie

Leitlinie EZB/2011/14

Beschluss EZB/2013/6

Beschluss EZB/2013/35

Beschluss
EZB/2014/23

Artikel 1 Absatz 1

Artikel 1 Absatz 2

Artikel 1

Artikel 1 Absatz 3

Einleitung

Artikel 1 Absatz 4

Abschnitt 1.6

Artikel 1 Absatz 5

Artikel 2

Artikel 2 Absatz 1

Anlage 2

Artikel 2 Absatz 2

Abschnitt 6.4.2

Artikel 2 Absatz 3

Anlage 2

Artikel 2 Absatz 4

Abschnitt 5.2.1, Anlage 2

Artikel 2 Absatz 5

Anlage 2

Artikel 2 Absatz 6

Anhang II Teil II

Artikel 2 Absatz 7

Anlage 2

Artikel 2 Absatz 8

Abschnitt 3.1.1.2

Artikel 2 Absatz 9 Anlage 2
Artikel 2 Absatz 10

Artikel 2 Absatz 11 Anlage 2
Artikel 2 Absatz 12

Artikel 2 Absatz 13 Abschnitt 6.2.2.1
Artikel 2 Absatz 14 Anlage 2
Artikel 2 Absatz 15 Anlage 2
Artikel 2 Absatz 16 Abschnitt 6.6
Artikel 2 Absatz 17 Anlage 2
Artikel 2 Absatz 18 Anlage 2
Artikel 2 Absatz 19 Anhang II Nummer 20
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