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Was gibt's neues?

Die EZB hat am 20. Januar 2009 beschlossen, dass sie ab dem 1. Marz 2009
am oder nach diesem Datum emittierte ABS nur noch dann als Sicherheit
akzeptiert, wenn sie bei der Emission Uber ein AAA/Aaa-Rating verfliigen.
Wahrend der Laufzeit missen die ABS Uber ein Mindestrating von A-/A3
verfiigen. Derzeit liegt das von der EZB geforderte Mindestrating bei Emission
bei A-/A3. Fur ABS, die vor dem 1. Marz 2009 emittiert wurden, gilt weiterhin
das Mindestrating von A-/A3, unabhangig davon, wann diese ABS als Sicherheit
eingereicht werden sollen.

AuRerdem darf zukiinftig das zugrundeliegende Portfolio von bei der EZB
einzureichenden ABS selbst keine Tranchen anderer ABS enthalten. Bislang
waren lediglich synthetische Kreditrisikopositionen im verbrieften Portfolio
ausgeschlossen. In der Ubergangszeit vom 1. Marz 2009 bis zum 28. Februar
2010 qilt diese Regelung nur fur ABS, die ab dem 1. Marz 2009 emittiert
werden, danach auch rtickwirkend fur vor dem 1. Marz 2009 emittierte ABS.

Zusatzlich zu den Regelungen fur ABS hat die EZB beschlossen, dass
unbesicherte Bankschuldverschreibung eines Emittenten maximal 10% der
Summe der gesamten bei der EZB hinterlegten Sicherheiten ausmachen durfen.
Offentlich (z.B. durch den SoFFin) garantierte Bankschuldverschreibungen sind
von dieser Regel explizit ausgeschlossen.

Was geschah bisher?

Als Folge der turnusmaRigen Uberpriifung der RisikokontrollmaRnahmen fiir die
Kreditgeschafte des Eurosystems hat die EZB Anfang September bekannt
gegeben, dass sie die Anforderungskriterien an als notenbankfahige Sicherheit
anerkennungsfahige ABS verscharft. So wurden zum Beispiel all jene ABS
ausgeschlossen, bei denen der potentielle Einreicher Currency Swap Provider
ist oder eine Liquiditatsfazilitat von mehr als 20% des Nominalwertes der ABS
bereitstellt.

In diesem Zuge wurden auch die Bewertungsabschlage fur ABS erhoht. Fir
Papiere, fir die keine Marktpreise an einem liquiden Markt beobachtbar sind,
betragt der von der EZB angesetzte Bewertungsabschlag ab dem 1. Februar
2009 16,4%. Diese Anderungen sind in den "Allgemeinen Regelungen fiir die
geldpolitischen Instrumente und Verfahren des Eurosystems" vom November
2008 enthalten.

Was bedeutet das fur Sie?

Wenn Sie aktuell dabei sind, Transaktionen zu strukturieren, die von der EZB
als notenbankfahige Sicherheiten anerkannt werden sollen, beachten Sie die
neuen Anforderungen an das Mindestrating sowie die Auflage, dass keine ABS-
Tranchen als Underlying lhrer Transaktion dienen dirfen.

ABS aus bestehenden Transaktionen, deren verbrieftes Portfolio teilweise oder
ganz aus ABS-Tranchen besteht, gelten ab dem 1. Marz 2010 nicht mehr als
notenbankfahig. Sofern diese ABS nicht ohnehin auf Grund von § 3 Abs. 1

Nr. 5 LigV aufsichtsrechtlich als Liquiditat anerkannt werden, entfallt ab diesem
Zeitpunkt auch die Anerkennungsfahigkeit als aufsichtsrechtliche Liquditat.


http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/gendoc2008de.pdf
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/gendoc2008de.pdf
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