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Die Finanzkrise hat Interessenkonflikte, fehlendes Know-
how und mangelnde Transaktionsüberwachung als beson-
dere Schwachstellen im Verbriefungsmarkt aufgedeckt. 
In ihrer Grundkonzeption sind Verbriefungen aus ökono-
mischer Sicht dennoch vorteilhaft: Risiko kann effizient 
allokiert und die Kreditvergabe gefördert werden. Neue 
regulatorische Rahmenbedingungen und eigene Qualitäts-
ansprüche können dazu beitragen, diese Vorteile wieder 
herauszustellen und das Vertrauen in den Markt zu stär-
ken. Nun gilt es, die neuen Vorgaben umzusetzen und 
Qualitätsansprüche in Standards umzuwandeln.

Aufsichtsrechtliche Vorgaben
Die regulatorischen Vorgaben richten sich unter ande-
rem an Originatoren, Sponsoren und Investoren.

Für Originatoren und Sponsoren besteht die Verpflichtung, 
auf Kredite einheitliche Standards anzuwenden – d.h. un
abhängig davon, ob diese Kredite verbrieft werden sollen 

oder nicht. Weiterhin müssen sie die für Investoren rele
vanten Informationen offenlegen. Relevant sind z.B. solche 
Angaben, die die Qualität und Wertentwicklung der ver-
brieften Forderungen und Sicherheiten kennzeichnen.

Spiegelbildlich zu der Offenlegungspflicht für Originato
ren/Sponsoren sollen Investoren die erhaltenen Infor
mationen analysieren: Zu jedem Investment in eine Ver-
briefungstransaktion muss ein umfassendes Know-how 
nachgewiesen werden können. Dies betrifft insbesondere 
die Risikomerkmale des Investments sowie die Merkmale 
der verbrieften Vermögenswerte. Entsprechend dem 
Risikoprofil der Investments sind Prozesse zur laufenden 
und zeitnahen Überwachung aufzusetzen. Zudem sind 
Verbriefungspositionen geeigneten Stresstests zu unter
ziehen. Des Weiteren dürfen Banken künftig in bestimmte 
Verbriefungstransaktionen nur investieren, wenn ihnen 
beispielsweise vom Originator oder Sponsor bestätigt 
wurde, dass kontinuierlich mindestens 5% der verbrief-
ten Risiken zurückbehalten wurden.

Qualitätssicherung 
Neben der erhöhten Quantität von Informationen sollte 
auch die Qualität offengelegter Informationen über-
zeugen. Interne Kontrollen und abgestimmte Prozesse 
können Fehler vermeiden und die Effizienz steigern. Da-
rüber hinaus ist die Qualität externer Service Provider in 
Verbriefungstransaktionen entscheidend. Dies betrifft 
insbesondere unmittelbar wertbeeinflussende Funktio-
nen wie das Asset und Cash Management. Eine Prüfung 
der relevanten Parteien im Hinblick auf ihre Aufbau- und 
Ablauforganisation einschließlich der internen Kontroll-
systeme schafft Transparenz und sichert Qualität.

Umsetzung der geänderten regulatorischen Anforderungen
(u.a. auf Grundlage des aktuellen Gesetzentwurfs zur Änderung des KWG)
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Für weitere Informationen besuchen Sie unsere Webseite auf www.deloitte.com/de

Unsere Expertise
Seit 1998, dem Start des Verbriefungsmarktes in Deutsch-
land, haben wir in verschiedenen Funktionen über 220 
Verbriefungstransaktionen betreut. Wir beraten in auf-
sichtsrechtlichen Fragestellungen und analysieren Trans-
aktionsrisiken aus Sicht von Originatoren, Sponsoren 
und Investoren. Darüber hinaus prüfen wir in laufenden 
Transaktionen regelmäßig Investor Reports auf Plausi-
bilität. Treten Verluste im Portfolio auf, verifizieren wir 
deren Berechnung sowie die Erfüllung der Voraussetzun-
gen für ihre Zuweisung auf die Verbriefungstranchen. 
Dies umfasst die Überprüfung der Einhaltung von Kre-
ditvergaberichtlinien und Servicing Standards.

 
In Bezug einzelne Parteien (insb. Asset Manager) prüfen 
wir regelmäßig die transaktionsbezogene Aufbau- und 
Ablauforganisation sowie die Existenz und Wirksamkeit 
von Kontrollen.

Bei der Umsetzung der regulatorischen Vorgaben sowie 
bei der Überprüfung und Entwicklung von Standards für 
die Qualitätssicherung unterstützen wir Sie gerne. Dazu 
setzen wir unsere langjährige Erfahrung, unser umfang-
reiches Know-how und unser globales Netzwerk für Sie 
ein.
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