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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 625/2014 DER KOMMISSION
vom 13. Mirz 2014

zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europidischen Parlaments und des Rates

durch technische Regulierungsstandards zur Prizisierung der Anforderungen, denen Anleger,

Sponsoren, urspriingliche Kreditgeber und Originatoren in Bezug auf Risikopositionen aus iibertra-
genen Kreditrisiken unterliegen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —
gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 ('), insbesondere auf Artikel 410 Absatz 2,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Durch die Pflicht zum Selbstbehalt soll eine stirkere gemeinsame Ausrichtung der Interessen der Parteien erreicht
bzw. das Kreditrisiko der verbrieften Risikopositionen tibertragen und eingegangen werden. Wenn ein Unterneh-
men seine eigenen Verbindlichkeiten verbrieft, ergibt sich eine solche Interessensausrichtung automatisch, unab-
hingig davon, ob der Endschuldner seine Schuld besichert. Wenn klar ist, dass das Kreditrisiko beim Originator
verbleibt, ist der Selbstbehalt nicht erforderlich und wiirde die bisherige Situation nicht verbessern.

(2)  Fiir bestimmte Fille, in denen Institute — wenn sie nicht als Originator, Sponsor oder urspriinglicher Kreditgeber
auftreten — das Kreditrisiko einer Verbriefungsposition eingehen, sollte klargestellt werden, wann eine Risikoposi-
tionen aus iibertragenen Kreditrisiken als gegeben anzusehen ist, was auch fiir Fille gilt, in denen Institute bei
einer Verbriefung als Gegenpartei eines Derivatgeschifts oder eines Sicherungsgeschifts auftreten, Liquiditat fiir
das Geschift bereitstellen oder im Rahmen von Marktpflegetitigkeiten Verbriefungspositionen im Handelsbuch
halten.

(3)  Bei Wiederverbriefungen findet der Kreditrisikotransfer auf der ersten und der zweiten Stufe des Geschifts, d. h.
bei erstmaliger und neuerlicher Verbriefung statt. Diese beiden Geschiftsebenen und die beiden dazugehérigen
Kreditrisikoiibertragungen sind hinsichtlich der Anforderungen dieser Verordnung voneinander unabhingig. Das
Halten eines Nettoanteils und die Erfiillung der Sorgfaltspflicht sollten auf jeder Ebene von den Instituten sicherge-
stellt werden, die auf der betreffenden Ebene iibertragene Kreditrisiken eingehen. Geht ein Institut nur auf der
zweiten Ebene, das heiflt bei der Wiederverbriefung ein Risiko ein, unterliegt es nur auf dieser Ebene der Pflicht
zum Selbstbehalt und der Sorgfaltspflicht. Innerhalb ein und derselben Wiederverbriefung sollten Institute, die auf
der ersten Verbriefungsebene ein Risiko eingegangen sind, auch auf dieser Ebene die Pflicht zum Selbstbehalt und
die Sorgfaltspflicht erfiillen.

(4) Wie die Pflicht zum Selbstbehalt zu erfiillen ist, sollte ndher ausgefihrt werden, was u. a. das regelkonforme Vor-
gehen bei mehreren Originatoren, Sponsoren oder urspriinglichen Kreditgebern sowie Einzelheiten zu den unter-
schiedlichen Halteoptionen, zur Beurteilung der Einhaltung der Pflicht zum Selbstbehalt bei der Origination und
auf laufender Basis und zum Umgang mit Ausnahmen betrifft.

(5)  Artikel 405 Absatz 1 Buchstaben a bis e der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 bietet hinsichtlich der Erfillung der
Pflicht zum Selbstbehalt verschiedene Optionen an. Diese Verordnung stellt im Detail klar, wie bei jeder dieser
Optionen zu verfahren ist.

(6)  Das Halten eines Anteils kann auf synthetischer oder Eventualbasis erreicht werden, sofern solche Methoden voll
und ganz mit einer der in Artikel 405 Absatz 1 Buchstaben a bis e der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgeleg-
ten Optionen in Einklang stehen, mit denen die synthetische oder Eventual-Halteform gleichgesetzt werden kon-
nen, und vorausgesetzt, dass die Einhaltung der Offenlegungspflicht gewihrleistet ist.

(7)  Eine Absicherung oder VerdufSerung des Selbstbehalts ist untersagt, wenn dies den Zweck der Pflicht zum Selbst-
behalt unterlduft, d. h., dass solche Manahmen zulissig sind, wenn sie den Triger des Selbstbehalts nicht gegen
das Kreditrisiko entweder der gehaltenen Verbriefungspositionen oder der gehaltenen Risikopositionen absichern.

(') ABLL176vom 27.6.2013,8.1.
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(8)  Zur Gewihrleistung des laufenden Erhalts des Nettoanteils sollten die Institute sicherstellen, dass die Verbriefungs-
struktur keinen integrierten Mechanismus aufweist, durch den der Mindestselbstbehalt bei der Origination
zwangsldufig rascher abnihme als der tibertragene Anteil. Ebenso sollte dem Selbstbehalt keine Prioritit in Bezug
auf Zahlungsstrome eingerdumt werden, um vorrangig von einer Riickzahlung oder Amortisierung zu profitieren,
so dass sein Anteil unter 5 % des laufenden Nominalwerts der verdufSerten Tranchen oder der verbrieften Risiko-
positionen fiele. Dariiber hinaus sollte die dem Institut infolge des eingegangenen Risikos einer Verbriefungsposi-
tion gewahrte Kreditunterstiitzung bezogen auf die Riickzahlungsquote der zugrunde liegenden Risikopositionen
nicht unverhiltnismifig abnehmen.

(9)  Um den Biirokratieaufwand zu verringern und die durch die Einhaltung der Sorgfaltspflicht entstehenden Kosten
zu senken, sollten die Institute finanzielle Modelle verwenden konnen, die von Dritten entwickelt wurden, bei
denen es sich nicht um externe Ratingagenturen (ECAI) handelt. Die Institute sollten von Dritten entwickelte fi-
nanzielle Modelle nur einsetzen, wenn sie vor der Investition die Strukturierung der Modelle und die diesen
zugrunde liegenden relevanten Annahmen mit der gebotenen Sorgfalt validiert haben und die Methodik, Annah-
men und Ergebnisse dieser Modelle verstanden haben.

(10)  Es sollte naher festgelegt werden, wie oft die Institute die Einhaltung der Sorgfaltspflicht tiberpriifen sollten, wie
zu bewerten ist, ob die Anwendung unterschiedlicher Strategien und Verfahren fiir das Handelsbuch und das
Anlagebuch angemessen ist und wie die Einhaltung gepriift wird, wenn die Positionen dem Korrelationshandel-
sportfolio angehéren; dariiber hinaus sind bestimmte in Artikel 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 verwen-
dete Begriffe wie ,Risikomerkmale” und ,strukturelle Merkmale“ zu definieren.

(11) GemaR Artikel 14 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 sollte bei Unternehmen, die in einem Drittland
niedergelassen sind und in die Konsolidierung gemifl Artikel 18 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 einbezogen
werden, aber nicht unmittelbar in den Anwendungsbereich zusitzlicher Risikogewichte fallen, unter bestimmten
Umstinden — wie bei zu Marktpflegezwecken im Handelsbuch gehaltenen Risikopositionen — nicht von einem
Verstof$ gegen Artikel 405 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ausgegangen werden. Nicht von einem Verstof§
gegen diesen Artikel ausgegangen werden sollte, wenn solche Risiken oder Positionen im Handelsbuch nicht
wesentlich sind und keinen unverhaltnismiRigen Anteil an der Handelstitigkeit bilden, vorausgesetzt, dass griind-
liche Kenntnisse iiber die Risiken und Positionen vorhanden sind und dass férmliche Regeln und Verfahren einge-
fihrt wurden, die beziiglich des Risikoprofils dieses Unternehmens und der Gruppe insgesamt geeignet und ange-
messen sind.

(12) Die erstmalige und laufende Offenlegung gegeniiber Anlegern in Bezug auf die Art und Hohe des Selbstbehalts
und betreffend alle wesentlichen relevanten Daten, einschlieflich Bonitdt und Wertentwicklung der zugrunde lie-
genden Risikoposition, ist fur die Erfiillung der Sorgfaltspflicht im Zusammenhang mit den Verbriefungspositio-
nen unerldsslich. Die offengelegten Daten beinhalten Einzelheiten zur Identitdt des Trigers des Selbstbehalts, zur
gewihlten Halteoption und zur urspriinglichen und laufenden Verpflichtung, einen Anteil zu halten. Gelten die in
Artikel 405 Absitze 3 und 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Ausnahmeregelungen, sollte eine
ausdriickliche Offenlegung verbriefter Risikopositionen erfolgen, wenn die Pflicht zum Selbstbehalt nicht anwend-
bar ist, und sollte der Grund fur die Nichtanwendung angegeben werden.

(13) Diese Verordnung beruht auf dem Entwurf technischer Regulierungsstandards, der der Kommission von der Euro-
pdischen Aufsichtsbehorde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde) vorgelegt wurde.

(14)  Die Europdische Aufsichtsbehorde (Europiische Bankenaufsichtsbehorde) hat zu diesem Entwurf offene 6ffentliche
Konsultationen durchgefiihrt, die damit verbundenen potenziellen Kosten- und Nutzeneffekte analysiert und die
Stellungnahme der nach Artikel 37 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des
Rates () eingesetzten Interessengruppe Bankensektor eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

KAPITEL I
BEGRIFFSBESTIMMUNGEN UND VERBRIEFUNGSRISIKO
Artikel 1
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

a) ,Trdger des Selbstbehalts“ das Unternehmen, das als Originator, Sponsor oder urspriinglicher Kreditgeber fungiert,
und das gemaf8 Artikel 405 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 einen Nettoanteil an der Verbriefungsposi-
tion halt;

b) ,synthetische Halteform* das Halten eines Anteils unter Einsatz von Derivaten.
() Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Europi-

ischen Aufsichtsbehdrde (Europaische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung
des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331vom 15.12.2010).
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¢) ,Eventualhalteform® das Halten eines Anteils unter Einsatz von Garantien, Akkreditiven oder dhnlichen Formen der
Kreditunterstiitzung, die einen sofortigen Zugriff auf den gehaltenen Anteil gewidhrleisten.

d) ,Vertikale Tranche“ eine Tranche, die ihren Halter anteilig dem Kreditrisiko jeder emittierten Tranche des Verbriefungs-
geschifts aussetzt.

KAPITEL II
KREDITRISIKO EINER VERBRIEFUNGSPOSITION
Artikel 2
Sonderfille des Kreditrisikos einer Verbriefungsposition

(1)  Agiert ein Institut bei einem Verbriefungsgeschift als Gegenpartei eines Derivatgeschifts, als absichernde Gegen-
partei oder als Bereitsteller einer Liquidititsfazilitat, gilt das Kreditrisiko einer Verbriefungsposition als eingegangen, wenn
das Derivat, die Absicherung oder die Liquidititsfazilitit das Kreditrisiko der verbrieften Risikopositionen oder der Ver-
briefungspositionen iibernimmt.

(2)  Fur die Zwecke der Artikel 405 und 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 wird nicht davon ausgegangen, dass
das Institut, das die Liquiditdt bereitstellt, das Kreditrisiko einer Verbriefungsposition eingeht, wenn die Liquiditatsfazilitat
die in Artikel 255 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Voraussetzungen erfillt.

(3)  Im Zusammenhang mit einer Wiederverbriefung mit mehr als einer Ebene oder einer Verbriefung mit mehreren
eigenstindigen zugrunde liegenden Geschiften wird davon ausgegangen, dass das Institut nur das Kreditrisiko der indivi-
duellen Verbriefungsposition oder -transaktion eingeht, die es ibernimmt.

(4)  Es wird nicht davon ausgegangen, dass ein Institut gemafl Artikel 14 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
auf konsolidierter Basis gegen Artikel 405 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 verstofst, wenn alle folgenden Bedingun-
gen erfullt sind:

a) das Unternehmen, das die Verbriefungspositionen hlt, ist in einem Drittland niedergelassen und gemafl Artikel 18
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in die Konsolidierung einbezogen;

b) die Verbriefungspositionen werden zu Marktpflegezwecken im Handelsbuch des unter Buchstabe a genannten Unter-
nehmens gehalten;

c) die Verbriefungspositionen sind mit Blick auf das Risikoprofil des Handelsbuchs der unter Buchstabe a genannten
Gruppe insgesamt nicht wesentlich und bilden keinen unverhaltnismafig grofen Anteil an der Handelstatigkeit der
Gruppe.

KAPITEL III
ZU HALTENDER NETTOANTEIL
Artikel 3
Triger des materiellen Nettoanteils

(1)  Der zu haltende materielle Nettoanteil darf nicht auf unterschiedliche Triger aufgeteilt werden. Die Pflicht zum
Halten eines materiellen Nettoateils ist vollumfinglich von einer der folgenden Parteien zu erfiillen:

a) vom Originator oder von mehreren Originatoren;
b) vom Sponsor oder von mehreren Sponsoren;
¢) vom urspriinglichen Kreditgeber oder von mehreren urspriinglichen Kreditgebern;

(2)  Werden die verbrieften Risikopositionen von mehreren Originatoren geschaffen, wird die Pflicht zum Selbstbehalt
von jedem Originator in Bezug auf den Anteil an den verbrieften Risikopositionen insgesamt, deren Originator er ist,
erfullt.

(3)  Werden die verbrieften Risikopositionen von mehreren urspriinglichen Kreditgebern geschaffen, wird die Pflicht
zum Selbstbehalt von jedem urspriinglichen Kreditgeber in Bezug auf den Anteil an den verbrieften Risikopositionen ins-
gesamt, deren urspriinglicher Kreditgeber er ist, erfullt.
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(4)  Abweichend von den Absdtzen 2 und 3 kann bei verbrieften Risikopositionen, die von mehreren Originatoren
oder mehreren urspriinglichen Kreditgebern geschaffen werden, die Pflicht zum Selbstbehalt vollumfinglich von einem
Originator oder einem urspriinglichen Kreditgeber erfiillt werden, wenn dabei eine der folgenden Bedingungen erfiillt ist:

a) der Originator oder urspriingliche Kreditgeber hat das Programm oder Verbriefungsmodell eingerichtet und verwaltet
es;

b) der Originator oder urspriingliche Kreditgeber hat das Programm oder Verbriefungsmodell eingerichtet und mehr als
50 % der verbrieften Risikopositionen insgesamt beigesteuert.

(5)  Zeichnen mehrere Sponsoren fiir die verbrieften Risikopositionen verantwortlich, obliegt die Pflicht zum Selbstbe-
halt einer der folgenden Parteien:

a) dem Sponsor, dessen wirtschaftliches Interesse am stirksten mit dem der Anleger {ibereinstimmt, was von der
Gesamtheit der Sponsoren auf der Grundlage objektiver Kriterien, wie Gebiihrenstrukturen, Beteiligung an Einrich-
tung und Verwaltung des Programms oder Verbriefungsmodells und das aus der Verbriefung resultierende Kreditrisiko
einvernehmlich festgestellt wird;

b) von jedem Sponsor entsprechend seinem Anteil an der Gesamtsponsorenzahl.

Artikel 4
Erfiillung der Pflicht zum Selbstbehalt durch eine synthetische oder eine Eventualhalteform

(1)  Die Pflicht zum Selbstbehalt kann anhand einer der in Artikel 405 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 erlduterten Optionen durch eine synthetische oder eine Eventualhalteform erfiillt werden, soweit die nach-
stehenden Voraussetzungen eingehalten werden:

a) der gehaltene Anteil entspricht zumindest der Anforderung der Option, mit der die synthetische oder Eventual-Halte-
form gleichgesetzt werden kann;

b) der Trdger des Selbstbehalts hat ausdriicklich erkldrt, dass er auf laufender Basis in dieser Art einen materiellen Netto-
anteil halten wird, und Einzelheiten iiber die Halteform, tber die zur Ermittlung angewendete Methode und die
Gleichwertigkeit mit einer der genannten Optionen genannt.

(2)  Agiert ein Unternehmen, bei dem es sich nicht um ein Kreditinstitut im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 handelt, tiber eine synthetische oder Eventualhalteform als Trager des Selbstbehalts,
so ist der auf synthetischer oder Eventualbasis gehaltene Anteil vollstindig bar zu besichern und getrennt als Kundengel-
der gemdfd Artikel 13 Absatz 8 der Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (') zu halten.

Artikel 5

Halteoption a: Halten eines anteilsmifligen Selbstbehalts bei einer jeden an die Anleger verkauften oder iiber-
tragenen Tranche

(1)  Das Halten eines Anteils von mindestens 5 % des Nominalwerts einer jeden verkauften oder iibertragenen Tranche
laut Artikel 405 Absatz 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 kann auch folgendermafen erreicht werden:

a) durch das Halten von mindestens 5 % des Nominalwerts einer jeden verbrieften Risikoposition, vorausgesetzt, dass
das Kreditrisiko dieser Risikopositionen gleichrangig mit dem fuir diese Risikopositionen verbrieften Kreditrisiko oder
diesem untergeordnet ist. Bei einer revolvierenden Verbriefung im Sinne von Artikel 242 Absatz 13 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 wiirde dies durch das Halten des Originator-Anteils erfolgen, sofern der Originator-Anteil mindes-
tens 5 % des Nominalwerts einer jeden verbrieften Risikoposition entsprache und gleichrangig mit dem in Bezug auf
genau diese Risikopositionen verbrieften Kreditrisiko oder diesem untergeordnet wire;

=3

durch die Bereitstellung einer Liquidititsfazilitit, die im Verbriefungswasserfall vorrangig sein kann, im Rahmen eines
ABCP-Programms, wenn die folgenden Bedingungen erfiillt sind:

i) die Liquiditdtsfazilitit deckt 100 % des Kreditrisikos der verbrieften Risikopositionen ab;

ii) die Liquidititsfazilitit deckt das Kreditrisiko so lange ab, wie der Triger des Selbstbehalts den Anteil mit Hilfe
einer solchen Liquidititsfazilitat fir die entsprechende Verbriefungsposition halten muss;

Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mrkte fiir Finanzinstrumente, zur Ande-
rung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABL. L 145 vom 30.4.2004, S. 1).

—
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iii) die Liquiditdtsfazilitit wird vom Originator, Sponsor oder urspriinglichen Kreditgeber in dem Verbriefungsgeschift
bereitgestellt;

iv) das Institut, das das Risiko einer solchen Verbriefung eingeht, kann sich ausreichende Informationen beschaffen,
um die Einhaltung der Ziffern i, i und iii zu iiberpriifen.

¢) durch das Halten einer vertikalen Tranche mit einem Nominalwert von mindestens 5 % des Nominalwerts aller bege-
benen Tranchen von Schuldtiteln insgesamt.

Artikel 6
Halteoption b: Halten des Originator-Anteils an revolvierenden Risikopositionen

Fir die Halteoption b gemaf§ Artikel 405 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ist das Halten von mindestens
5 % des Nominalwerts einer jeden verbrieften Risikoposition erforderlich, vorausgesetzt, dass das zuriickbehaltene Kredit-
risiko dieser Risikopositionen gleichrangig mit dem fur diese Risikopositionen verbrieften Kreditrisiko oder diesem unter-
geordnet ist.

Artikel 7
Halteoption c: Halten eines Anteils von nach dem Zufallsprinzip ausgewihlten Risikopositionen

(1) Der Pool von mindestens 100 potenziell verbrieften Risikopositionen, aus denen gehaltene und verbriefte Forde-
rungen gemdfd Artikel 405 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nach dem Zufallsprinzip ausge-
wihlt werden, muss diversifiziert genug sein, um eine iiberméfige Konzentration des Selbstbehalts zu vermeiden. Bei der
Vorbereitung der Auswahl beriicksichtigt der Triger des Selbstbehalts die entsprechenden quantitativen und qualitativen
Faktoren, um sicherzustellen, dass die Unterscheidung zwischen gehaltenen und verbrieften Forderungen tatsichlich nach
dem Zufallsprinzip erfolgt. Der Trdger von nach dem Zufallsprinzip ausgewihlten Forderungen beriicksichtigt bei der
Auswahl von Risikopositionen gegebenenfalls Faktoren wie Jahrgang, Produkt, Geografie, Originationsdatum, Filligkeits-
datum, Beleihungssatz, Immobilientyp, Branche und ausstehender Kreditsaldo.

(2)  Der Trdger des Selbstbehalts kann nicht zu verschiedenen Zeitpunkten unterschiedliche Risikopositionen als Selbst-
behalt deklarieren, es sei denn, dies ist zur Einhaltung der Pflicht zum Selbstbehalt hinsichtlich einer Verbriefung mit im
Zeitverlauf schwankenden Risikopositionen erforderlich, weil entweder der Verbriefung neue Risikopositionen hinzuge-
fugt werden oder sich die Art und Hohe der einzelnen verbrieften Risikopositionen dndert.

Artikel 8
Halteoption d: Halten der Erstverlusttranche

(1)  Das Halten der Erstverlusttranche gemafS Artikel 405 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe b der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 kann durch Positionen in und auflerhalb der Bilanz oder folgendermaflen verwirklicht werden:

a) durch Bereitstellung einer Eventualhalteform im Sinne von Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe ¢ oder einer Liquidititsfazili-
tit im Rahmen eines ABCP-Programms, die die folgenden Kriterien erfullt:

i) sie deckt mindestens 5 % des Nominalwerts der verbrieften Risikopositionen ab;

ii) sie stellt in Bezug auf die Verbriefung eine Erstverlustposition dar;

iii) sie deckt das Kreditrisiko fiir die gesamte Dauer der Pflicht zum Selbstbehalt ab;

iv) sie wird vom Originator, Sponsor oder urspriinglichen Kreditgeber der Verbriefung bereitgestellt;

iv) das Institut, das das Risiko einer solchen Verbriefung eingeht, kann sich ausreichende Informationen beschaffen,
um die Einhaltung der Ziffern i, ii, iii und iv zu uiberpriifen.

b) durch Ubersicherung als Form der Kreditunterstiitzung, wenn diese Ubersicherung dem Halten der Erstverlusttranche
von mindestens 5 % des Nominalwerts der im Zuge der Verbriefung begebenen Tranchen entspricht.

(2)  Ubersteigt die Erstverlusttranche 5 % des Nominalwerts der verbrieften Risikopositionen, muss es fiir den Triger
des Selbstbehalts moglich sein, nur einen Anteil dieser Erstverlusttranche zu halten, sofern dieser Anteil mindestens 5 %
des Nominalwerts der verbrieften Risikopositionen entspricht.
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(3)  Bei der Erfiillung der Pflicht zum Selbstbehalt auf der Ebene des gesamten Verbriefungsprogramms lassen die Insti-
tute zugrunde liegende Geschifte, an denen die Originatoren oder urspriinglichen Kreditgeber eine Erstverlust-Risikoposi-
tion auf der geschiftsspezifischen Ebene halten, unberiicksichtigt.

Artikel 9
Halteoption e: Halten einer Erstverlust-Position in jeder verbrieften Risikoposition

(1)  Eine Erstverlust-Risikoposition auf der Ebene jeder verbrieften Risikoposition gemifs Artikel 405 Absatz 1 Buch-
stabe e der Verordnung (EU) Nr. 405/1 ist so zu halten, dass das zuriickbehaltene Kreditrisiko dem in Bezug auf diese
Risikopositionen verbrieften Kreditrisiko gegeniiber stets nachgeordnet ist.

(2)  Ein Halten gemaf§ Absatz 1 kann durch einen ermifigten Verkauf der zugrunde liegenden Risikopositionen durch
den Originator oder urspriinglichen Kreditgeber verwirklicht werden, wenn dieser Abschlag mindestens 5 % des Nomi-
nalwerts jeder Risikoposition entspricht und der ermifigte Verkaufspreis dem Originator oder urspriinglichen Kreditge-
ber nur erstattet werden kann, wenn er nicht durch kreditrisikobedingte Verluste der verbrieften Risikopositionen absor-
biert wird.

Artikel 10
Messung der Art und Hohe des Selbstbehalts

(1)  Bei der Messung der Art und Hohe des zu haltenden Nettoanteils gelten die nachstehenden Kriterien:
a) die Origination wird als der Zeitpunkt betrachtet, zu dem die Risikopositionen erstmalig verbrieft wurden.

b) die Berechnung der Hohe des Selbstbehalts basiert auf Nominalwerten und der Anschaffungspreis von Aktiva wird
nicht beriicksichtigt;

¢) der ,Zinsiiberschuss im Sinne von Artikel 242 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 wird bei der Messung
des Nettoanteils des Tragers des Selbstbehalts nicht beriicksichtigt;

d) wahrend der Laufzeit eines Verbriefungsgeschifts werden zur Berechnung des Nettoanteils stets die gleiche Halteop-
tion und Methodik zugrunde gelegt, es sei denn, auRergewdhnliche Umstinde erfordern eine Anderung und diese
Anderung dient nicht als Vehikel zur Verringerung des gehaltenen Anteils;

(2)  Sofern kein integrierter Mechanismus besteht, durch den der Selbstbehalt bei der Origination rascher abnihme als
der uibertragene Anteil, wird zusdtzlich zu den in Absatz 1 genannten Kriterien nicht davon ausgegangen, dass sich die
Amortisierung des Selbstbehalts durch die Zuweisung von Zahlungsstromen oder Verlusten, die die Hohe des Selbstbe-
halts im Zeitverlauf effektiv reduzieren, auf die Erfullung der Pflicht zum Selbstbehalt auswirkt. Der Triger eines Selbst-
behalts ist nicht verpflichtet, den von ihm gehaltenen Anteil laufend auf mindestens 5 % aufzufiillen oder anzupassen,
wenn Verluste auf die Risikopositionen realisiert oder dem gehaltenen Anteil zugewiesen werden.

Artikel 11
Messung des Selbstbehalts fiir die nicht gezogenen Betriige in Risikopositionen in Form von Kreditfazilititen

Die Berechnung des fiir Kreditfazilititen, einschlieflich Kreditkarten, zu haltenden Nettoanteils beruht ausschlieRlich auf
der Hohe der bereits gezogenen, realisierten oder empfangenen Betrdge und wird bei Anderungen dieser Betrdge ange-
passt.

Artikel 12
Verbot der Absicherung oder Veriuflerung des gehaltenen Anteils

(1)  Das in Artikel 405 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 enthaltene Verbot, den gehaltenen Nettoanteil
zum Gegenstand von Kreditrisikominderungen, Verkaufspositionen oder sonstigen Absicherungen zu machen oder zu
verduflern ist mit Riicksicht auf den Zweck der Pflicht zum Selbstbehalt und unter Berticksichtigung der wirtschaftlichen
Substanz des Geschifts insgesamt anzuwenden. Absicherungen des Nettoanteils sind nicht als Absicherung fir die Zwe-
cke des Artikels 405 Absatz 1 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 zu betrachten und dementsprechend
nur zuldssig, wenn sie den Trager des Selbstbehalts nicht gegen das Kreditrisiko entweder der gehaltenen Verbriefungspo-
sitionen oder der gehaltenen Risikopositionen absichern.
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(2)  Der Trager des Selbstbehalts kann gehaltene Risikopositionen oder Verbriefungspositionen als Sicherheit fiir Zwe-
cke der besicherten Finanzierung verwenden, sofern dadurch nicht das Kreditrisiko dieser gehaltenen Risikopositionen
oder Verbriefungspositionen an einen Dritten iibergeht.

Artikel 13
Ausnahmen von Artikel 405 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013

Die in Artikel 405 Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Geschifte umfassen Verbriefungspositionen
im Korrelationshandelsportfolio, bei denen es sich um Referenztitel handelt, die das Kriterium nach Artikel 338 Absatz 1
Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erfiillen oder fiir eine Aufnahme in das Korrelationshandelsportfolio in
Frage kommen.

Artikel 14
Selbstbehalt auf konsolidierter Basis

Ein Institut, das die Pflicht zum Selbstbehalt gemdfl Artikel 405 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 auf der
Grundlage der konsolidierten Lage des betreffenden EU-Mutterkreditinstituts, der betreffenden EU-Finanzholdinggesell-
schaft bzw. der gemischten EU-Finanzholdinggesellschaft erfullt, stellt fir den Fall, dass der Triger nicht mehr in die kon-
solidierte Aufsicht einbezogen ist, sicher, dass eines oder mehrere der im Kreis der konsolidierten Aufsicht verbleibenden
Unternehmen die Risikoposition der Verbriefung iibernimmt bzw. iibernehmen, damit die laufende Erfiillung der Pflicht
zum Selbstbehalt gewihrleistet ist.

KAPITEL IV
SORGFALTSPFLICHT FUR INSTITUTE, DIE DAS RISIKO EINER VERBRIEFUNGSPOSITION EINGEHEN
Artikel 15
Auslagerung und andere allgemeine Erwigungen

(1)  Liegen keine Informationen iiber die speziellen zu verbriefenden Risikopositionen vor, beispielsweise wenn Risiko-
positionen vor ihrer Verbriefung akkumulieren oder in einer bestehenden revolvierenden Verbriefung ersetzt werden
konnen, wird davon ausgegangen, dass ein Institut der in Artikel 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten
Sorgfaltspflicht fiir jede einzelne seiner Verbriefungspositionen auf der Grundlage der fiir solche Risikopositionen mafige-
blichen Kriterien fiir die Anerkennung nachkommt.

(2)  Wenn Institute, die die Risiken einer Verbriefung eingehen, bestimmte Aufgaben, die die Erfullung der in Arti-
kel 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Pflichten, einschlieflich der Fithrung von Aufzeichnungen
betreffen, auslagern, behalten sie die vollstindige Kontrolle iiber diesen Prozess.

Artikel 16
Priizisierung von Risikomerkmalen und strukturellen Merkmalen

(1)~ Zu den in Artikel 406 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Risikomerkmalen der
einzelnen Verbriefungspositionen zihlen die nachstehend genannten einschligigsten und wesentlichsten Eigenschaften
wie

a) die Vorrangigkeit der Tranche;

b) das Zahlungsstromprofil;

¢) jedes etwaige bestehende Rating;

d) die historische Wertentwicklung vergleichbarer Tranchen;

e) die in den Verbriefungsunterlagen beziiglich der einzelnen Tranchen genannten Pflichten;

f) die Bonititsverbesserung.
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(2)  Zu den in Artikel 406 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Risikomerkmalen der
einer Verbriefungsposition zugrunde liegenden Risiken zihlen die einschldgigsten und wesentlichsten Eigenschaften wie
die Informationen iiber die Entwicklung der Risikoposition gemifs Artikel 406 Absatz 2 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 in Bezug auf Risikopositionen im Zusammenhang mit Hypotheken auf Wohnimmobilien. Die Institute
ermitteln geeignete und vergleichbare Messgrofen zur Analyse der Risikomerkmale anderer Anlageklassen.

(3)  Zusitzliche strukturelle Merkmale gemidfd Artikel 406 Absatz 1 Buchstabe g der Verordnung (EU) Nr. 575/2013,
einschlieflich Derivaten, Garantien, Akkreditiven und dhnlichen Formen der Kreditunterstiitzung.

Artikel 17
Hiufigkeit der Uberpriifung

Nachdem ein Institut das Risiko einer Verbriefungsposition eingegangen ist, iiberpriift es seine Konformitit mit Arti-
kel 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 mindestens einmal jihrlich und noch haufiger, sobald es einen VerstoR gegen
die in den Verbriefungsunterlagen genannten Pflichten oder eine Anderung bei einem der folgenden Merkmale feststellt:

a) strukturelle Merkmale, die die Wertentwicklung der Verbriefungsposition wesentlich beeinflussen konnen;

b) Risikocharakteristika der Verbriefungspositionen und der zugrunde liegenden Forderungen.

Artikel 18
Stresstests

(1)  Die in Artikel 406 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Stresstests erstrecken
sich auf alle maflgeblichen Verbriefungspositionen und werden in die Stresstest-Strategien und -Verfahren, die die Insti-
tute gemdfl dem in Artikel 73 der Richtlinie 2013/36/EU des Europiischen Parlaments und des Rates (') genannten Ver-
fahren zur Beurteilung der Angemessenheit des internen Kapitals durchfithren, aufgenommen.

(2)  Zur Erfullung der Stresstest-Anforderungen in Artikel 406 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 konnen die Institute zusitzlich zu den von ECAI entwickelten finanziellen Modellen auch von Dritten ent-
wickelte vergleichbare finanzielle Modelle verwenden, wenn sie auf Anfrage nachweisen konnen, dass sie vor der Investi-
tion die Strukturierung der Modelle und die diesen zugrunde liegenden relevanten Annahmen mit der gebotenen Sorgfalt
validiert haben und die Methodik, Annahmen und Ergebnisse dieser Modelle verstanden haben.

(3) Wenn die Institute im Rahmen eines in Artikel 242 Absatz 9 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten
ABCP-Programms, das von einer Liquidititsfazilitit unterstiitzt wird, die 100 % des Kreditrisikos der verbrieften Risiko-
positionen abdeckt, die in Artikel 406 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Stresstests durchfiihren,
konnen sie anstelle der verbrieften Risikopositionen die Bonitdt des Bereitstellers der Liquidititsfazilitdt dem Stresstest
unterziehen.

Artikel 19
Risikopositionen im Handelsbuch und im Anlagebuch

(1)  Das Halten einer Verbriefungsposition im Handelsbuch bzw. im Anlagebuch an sich bietet keine ausreichende
Rechtfertigung fir die Anwendung unterschiedlicher Strategien und Verfahren oder einer unterschiedlichen Intensitit der
Uberpriifung im Hinblick auf die Erfiillung der in Artikel 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Sorgfalts-
pflicht. Bei der Festlegung, ob unterschiedliche Strategien und Verfahren oder eine unterschiedliche Intensitit der Priifung
angewendet werden sollen, sind alle mafsgeblichen Faktoren zu beriicksichtigen, die sich wesentlich auf das Risikoprofil
eines jeden Buchs und der entsprechenden Verbriefungspositionen auswirken, darunter die Groe der Positionen, die
Auswirkungen auf die Eigenmittelausstattung eines Instituts wahrend einer Stressphase und die Risikokonzentration in
Bezug auf ein bestimmtes Geschift, einen Emittenten oder eine Anlageklasse.

(2)  Die Institute sorgen dafiir, dass jede wesentliche Anderung, die das Risikoprofil der Verbriefungspositionen in
ihrem Handels- und Anlagebuch erhoht, durch eine angemessene Anderung der Sorgfaltspflicht in Bezug auf die Verbrie-
fungspositionen reflektiert wird. In diesem Zusammenhang nennen die Institute in ihren Handels- und Anlagebuch-Stra-
tegien und -Verfahren die Umstinde, die eine Uberpriifung der Sorgfaltspflicht auslosen wiirden.

(") Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Tétigkeit von Kreditinstitu-
ten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Authebung
der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL.L 176 vom 27.6.2013, S. 338).
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Artikel 20
Positionen im Korrelationshandelsportfolio

Artikel 406 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 gilt als eingehalten, wenn alle folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Verbriefungspositionen werden entweder im Korrelationshandelsportfolio gehalten und sind Referenztitel im Sinne
von Artikel 338 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung oder konnen in das Korrelationshandelsportfolio aufge-
nommen werden;

b) das Institut hilt bei der Berechnung der Eigenmittelanforderungen fiir sein Korrelationshandelsportfolios Artikel 377
der Verordnung ein;

¢) der Ansatz des Instituts zur Berechnung der Eigenmittelanforderungen fiir sein Korrelationshandelsportfolio fithrt zu
einer umfassenden und griindlichen Kenntnis des Risikoprofils seiner Anlagen in den Verbriefungspositionen;

d) das Institut verfigt zur Analyse und Erfassung der in Artikel 406 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
genannten iiber formliche Strategien und Verfahren, die seinem Korrelationshandelsportfolio und dem Risikoprofil
seiner Anlagen in den entsprechenden verbrieften Positionen angemessen sind.

KAPITEL V
ANFORDERUNGEN AN ORIGINATOREN, SPONSOREN UND URSPRUNGLICHE KREDITGEBER
Artikel 21
Verfahren fiir die Kreditvergabe

(1)  Die in Artikel 408 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannte Pflicht bedeutet fiir Originatoren oder Sponsoren
nicht, dass die Kreditnehmertypen oder Kreditprodukte fiir verbriefte und nicht verbriefte Risikopositionen identisch sein
miissen.

(2)  Haben Sponsoren oder Originatoren die urspriinglichen Kredite fiir die zu verbriefenden Risikopositionen nicht
selbst vergeben bzw. sind sie nicht im Bereich der Kreditvergabe fiir die spezifischen Arten von zu verbriefenden Risiko-
positionen titig, so verschaffen sie sich alle erforderlichen Informationen, um beurteilen zu konnen, ob die bei der Kre-
ditvergabe fiir solche Risikopositionen angewendeten Kriterien so solide und klar definiert sind wie die auf nicht ver-
briefte Risikopositionen angewandten Kriterien.

Artikel 22
Offenlegung der Art und Héhe des gehaltenen Nettoanteils

(1)  Gemifl Artikel 409 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 macht der Triger des Selbstbehalts hinsichtlich seiner
Pflicht zum Halten eines Nettoanteils den Anlegern gegeniiber zumindest die folgenden Angaben:

a) Nachweis der Identitdt des Tragers des Selbstbehalts und Angabe, ob der Selbstbehalt in der Eigenschaft des Origina-
tors, Sponsors oder urspriinglichen Kreditgebers gehalten wird;

b) ob die in Artikel 405 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstaben a, b, ¢, d oder e der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 vorge-
sehenen Modalititen fur das Halten eines Nettoanteils angewandt wurden;

c) jede Anderung der unter Buchstabe b genannten Modalititen gemif Artikel 10 Absatz 1 Buchstabe d;

d) Bestdtigung der Art und Hohe des Selbstbehalts bei der Origination und auf laufender Basis, wobei dies nur die fort-
dauernde Erfillung der urspriinglichen Verpflichtung betrifft und keine Angaben iiber den aktuellen Nominal- oder
Marktwert oder etwaige Wertminderungen oder Abschreibungen des gehaltenen Anteils erfordert.

(2)  Finden die in Artikel 405 Absitze 3 und 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Ausnahmeregelungen
auf ein Verbriefungsgeschift Anwendung, so iibermitteln die Institute, die als Originator, Sponsor oder urspriinglicher
Kreditgeber agieren, den Anlegern Informationen iiber diese Ausnahmeregelung.

(3) Die in den Absdtzen 1 und 2 genannten Angaben werden angemessen dokumentiert und offentlich verfigbar
gemacht, es sei denn, es handelt sich um bilaterale oder private Geschifte, bei denen die Parteien private Angaben als
ausreichend betrachten. Die Aufnahme einer Erklirung tiber den Selbstbehalt in den Prospekt der im Rahmen des Ver-
briefungsprogramms begebenen Wertpapiere gilt als ausreichende Mafnahme zur Erfiillung dieser Anforderung;
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(4)  Die Ubermittlung der Angaben wird nach der Origination mit derselben RegelmédRigkeit bestitigt, wie iiber das
Geschift Bericht erstattet wird, und zwar mindestens einmal jahrlich und in jedem der folgenden Fille:

a) wenn ein Verstof§ gegen die Pflicht zum Selbstbehalt gemafd Artikel 405 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
vorliegt;

b) wenn sich die Wertentwicklung der Verbriefungsposition oder die Risikomerkmale der Verbriefung oder der zugrunde
liegenden Risikopositionen wesentlich dndern;

c) wenn gegen die in den Verbriefungsunterlagen beziiglich der einzelnen Tranchen genannten Pflichten verstoflen
wurde.

Artikel 23
Offenlegung wesentlicher relevanter Daten

(1)  Originatoren, Sponsoren und urspriingliche Kreditgeber stellen sicher, dass Anleger ohne iibermafSigen Biirokra-
tieaufwand Zugang zu allen wesentlichen relevanten Daten im Sinne von Artikel 409 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
haben.

(2)  Die in Artikel 409 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 dargelegte angemessene Offenlegung erfolgt mindestens
einmal jdhrlich sowie in folgenden Fallen:

a) wenn sich die Wertentwicklung der Verbriefungsposition oder die Risikomerkmale der Verbriefung oder der zugrunde
liegenden Risikopositionen wesentlich dndern;

b) wenn gegen die in den Verbriefungsunterlagen genannten Pflichten verstofen wurde.

¢) Um fir die einzelnen zugrunde liegenden Risikopositionen als materiell relevant angesehen werden zu konnen, miis-
sen die Daten generell auf Einzelkreditbasis bereitgestellt werden, wenngleich sie in bestimmten Fillen auch auf aggre-
gierter Basis bereitgestellt werden konnen. Bei der Beurteilung, ob aggregierte Informationen ausreichen, sind als Fak-
toren die Granularitit des zugrunde liegenden Pools und die Frage, ob die Verwaltung der Risikopositionen in diesem
Pool auf dem Pool insgesamt oder auf den einzelnen Krediten beruht, zu beriicksichtigen.

(3)  Die Offenlegungspflicht unterliegt allen etwaigen anderen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die fir den Triger
des Selbstbehalts gelten.

KAPITEL VI
SCHLUSSBESTIMMUNGEN
Artikel 24
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Briissel, den 13. Mirz 2014

Fiir die Kommission
Der Président
José Manuel BARROSO
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