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1. Einhaltung und Meldepflichten

Status dieser Leitlinien

Das vorliegende Dokument enthalt Leitlinien, die gemaR Artikel 16 der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 herausgegeben wurden.! GemaR Artikel 16 Absatz 3 der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 mussen die zustdndigen Behorden und die Ubrigen in Absatz 8 genannten
Adressaten der Leitlinien alle erforderlichen Anstrengungen unternehmen, um diesen
Leitlinien nachzukommen.

Die Leitlinien legen fest, was nach Ansicht der Europaischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA)
angemessene Aufsichtspraktiken innerhalb des Europdischen Finanzaufsichtssystems sind
oder wie das Unionsrecht in einem bestimmten Bereich anzuwenden ist. Dazu sollten die
zustandigen Behorden die an sie gerichteten Leitlinien in geeigneter Weise in ihre Praktiken
aufnehmen (z. B. durch Anderung ihres Rechtsrahmens oder ihrer Aufsichtsverfahren), und
zwar auch dann, wenn bestimmte Leitlinien in erster Linie an Institute gerichtet sind.

Meldepflichten

3.

Nach Artikel 16 Absatz3 der Verordnung (EU) Nr.1093/2010 missen die zustandigen
Behorden der EBA bis zum (TT.MM.JJJJ) mitteilen, ob sie diesen Leitlinien nachkommen oder
nachzukommen beabsichtigen, oder die Griinde nennen, warum sie dies nicht tun. Geht
innerhalb der genannten Frist keine Meldung ein, geht die EBA davon aus, dass die zustandigen
Behorden den Anforderungen nicht nachkommen. Die Mitteilungen sollten unter Verwendung
des auf der Website der EBA abrufbaren Formulars mit dem Betreff ,, EBA/GL/201x/xx“ an
compliance@eba.europa.eu gesendet werden. Die Meldungen sollten durch Personen

erfolgen, die befugt sind, entsprechende Meldungen im Auftrag ihrer Behdrde zu Gbermitteln.
Jegliche Anderungen des Status der Einhaltung miissen der EBA ebenfalls gemeldet werden.

Die Meldungen werden gemaR Artikel 16 Absatz 3 der EBA-Verordnung auf der Website der
EBA verd6ffentlicht.

! Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung
einer Europaischen Aufsichtsbehdrde (Europaische Bankenaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses
Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 12).
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2. Gegenstand, Anwendungsbereich und
Begriffsbestimmungen

Gegenstand

5.

In diesen Leitlinien werden gemaR den Artikeln 20, 21 und 22 der Verordnung (EU) 2017/2402
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 20172 die Kriterien in Bezug
auf die Einfachheit, Standardisierung und Transparenz von Verbriefungen nicht
forderungsgedeckter Geldmarktpapiere (Nicht-ABCP-Verbriefungen) festgelegt.

Anwendungsbereich

6. Diese Leitlinien gelten in Bezug auf die Kriterien fiir die Einfachheit, Standardisierung und
Transparenz von Nicht-ABCP-Verbriefungen.

7. Diese Leitlinien sind von den zustindigen Behdérden gemaR dem in Artikel1l der
Verordnung (EU) 2017/2402 festgelegten Anwendungsbereich anzuwenden.

Adressaten

8. Diese Leitlinien richten sich an die in Artikel 29 Absatze 1 und 5 der Verordnung (EU)

2017/2402 genannten zustindigen Behorden und an die sonstigen Adressaten im
Anwendungsbereich dieser Verordnung.

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

Umsetzungsfrist

9. Diese Leitlinien gelten ab dem 15. Mai 2019.
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4. Kriterien in Bezug auf die Einfachheit

4.1 ,True-Sale”, Abtretung oder Ubertragung mit gleicher rechtlicher Wirkung,
Zusicherungen und Gewdhrleistungen (Artikel 20 Absitze 1 bis 6)

10. Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/2402 und zur Begriindung
des Vertrauens Dritter, einschlielich Dritter, die gemaR Artikel 28 besagter Verordnung die

Erfillung der Kriterien fir die Einfachheit, Transparenz und Standardisierung (STS) Uberprifen,

und zustdndiger Behorden, welche die darin niedergelegten Anforderungen erfiillen, sind

samtliche der folgenden Nachweise zu erbringen:

(a) Bestdtigung des ,True-Sale” oder Bestdtigung, dass bei einer Abtretung oder

Ubertragung nach dem anwendbaren nationalen Recht der Verkdufer sowie dessen

Glaubiger und Liquidatoren das Eigentumsrecht an den zugrunde liegenden

Risikopositionen, auch im Falle der Insolvenz des Verkdufers, mit der gleichen

rechtlichen Wirkung abtreten wie bei einem ,True-Sale“;

(b) Bestatigung der Durchsetzbarkeit des unter dem Buchstabena aufgefiihrten

,True-Sale” bzw. der Abtretung oder Ubertragung mit gleicher rechtlicher Wirkung

gegeniber dem Verkaufer oder einem beliebigen Dritten nach dem anwendbaren

nationalen Recht;

(c) Bewertung der Riickforderungsrisiken und der Umwidmungsrisiken.

11. Die Bestatigung der in Absatz 10 aufgefiihrten Sachverhalte sollte in Form eines

Rechtsgutachtens eines qualifizierten externen Juristen erfolgen; ausgenommen von dieser

Anforderung sind lediglich wiederholte Emissionen in eigenstandigen Verbriefungsstrukturen

oder Mastertrusts, bei denen jeweils der gleiche rechtliche Mechanismus fiir die Ubertragung

verwendet wird, einschlieflich der Falle, die dem gleichen Rechtsrahmen unterliegen.

12. Das in Absatz 11 erwdhnte Rechtsgutachten sollte allen relevanten Dritten, die gemalR
Artikel 28 der Verordnung (EU) 2017/2402 die Einhaltung der STS-Anforderungen tberprifen,
und allen relevanten in Artikel 29 benannten zustandigen Behorden zuganglich und verfligbar

gemacht werden.

13. Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz5 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten in den
Transaktionsunterlagen im Hinblick auf das ausldsende Ereignis ,erhebliche Verschlechterung

der Bonitdt des Verkaufers” Schwellenwerte fiur die Bonitat aufgefiihrt sein, die objektiv

feststellbar sind und mit der Finanzlage des Verkaufers in Zusammenhang stehen.
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14. Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte im Hinblick auf
das auslésende Ereignis ,Insolvenz des Verkaufers” mindestens das im nationalen Recht
definierte Eintreten des Insolvenzfalls aufgefiihrt sein.

4.2 Anerkennungskriterien fiir die zugrunde liegenden Risikopositionen, aktive
Portfolioverwaltung (Artikel 20 Absatz 7)

15. Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 7 der Verordnung (EU) 2017/2402 ist unter aktiver
Portfolioverwaltung eine Portfolioverwaltung zu verstehen, auf die eine der beiden folgenden
Bedingungen zutrifft:

(a) Die Portfolioverwaltung macht die Wertentwicklung der Verbriefungspositionen von
der Wertentwicklung sowohl der zugrunde liegenden Risikopositionen als auch der
Portfolioverwaltung der Verbriefung abhangig, sodass der Anleger das Kreditrisiko der
zugrunde liegenden Risikopositionen nicht modellieren kann, ohne die
Portfolioverwaltungsstrategie des Portfoliomanagers zu beriicksichtigen.

(b) Die Portfolioverwaltung wird zu spekulativen Zwecken mit dem Ziel ausgefiihrt, eine
bessere Wertentwicklung, eine erhohte Rendite, finanzielle Ertrdge oder andere rein
finanzielle oder wirtschaftliche Vorteile zu erreichen.

16. Techniken der Portfolioverwaltung, die nicht als aktive Portfolioverwaltung gelten, sind
beispielsweise:

(a)  Substitution oder Rickkauf zugrunde liegender Risikopositionen infolge der
Nichteinhaltung von Zusicherungen oder Gewahrleistungen;

(b)  Substitution oder Riickkauf zugrunde liegender Risikopositionen, die Gegenstand von
Streitigkeiten mit Aufsichtsbehdrden sind oder von diesen untersucht werden, um auf
diesem Wege die Streitigkeit beizulegen oder die Untersuchung zu beenden;

(c)  Wiederauffillung zugrunde liegender Risikopositionen durch Hinzufligen zugrunde
liegender Risikopositionen als Ersatz fir wahrend der revolvierenden Periode
amortisierte oder ausgefallene Positionen;

(d) Erwerb neuer zugrunde liegender Risikopositionen wahrend der ,Ramp-up“-Periode,
um den Wert der zugrunde liegenden Risikopositionen mit dem Wert der
Verbriefungsverpflichtungen in Einklang zu bringen;

(e)  Rickkauf zugrunde liegender Risikopositionen im Rahmen der Ausibung von
Rickfiihrungsoptionen gemaR Artikel 244 Absatz 3 Buchstabe g der Verordnung (EU)
2017/2401;
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() Rickkauf ausgefallener Risikopositionen im Rahmen des Sanierungs- und
Liquidationsverfahrens in Bezug auf diese Risikopositionen;

(g) Rickkauf zugrunde liegender Risikopositionen im Rahmen der Rickkaufverpflichtung
gemaR Artikel 20 Absatz 13 der Verordnung (EU) 2017/2402.

17. Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 7 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten die Kriterien
dann als ,eindeutig” angesehen werden, wenn ihre Einhaltung unter rechtlichen und/oder
tatsachlichen Gesichtspunkten von einem Gericht oder einem Schiedsgericht festgestellt
werden kann.

18. Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz7 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten die
Anerkennungskriterien, ,die auf die urspriinglichen Risikopositionen angewendet wurden”
unter einer der beiden folgenden Bedingungen als erfiillt angesehen werden:

(a) Die Anerkennungskriterien sind in Bezug auf normale Verbriefungen nicht weniger
streng als diejenigen, die zum Zeitpunkt des Abschlusses der Transaktion auf die
urspriinglichen zugrunde liegenden Risikopositionen angewendet wurden.

(b) Die Anerkennungskriterien sind in Bezug auf Verbriefungen, die in mehrfachen
Wertpapierserien einschlieRlich Mastertrusts emittiert werden, nicht weniger streng
als die Anerkennungskriterien, die bei der jlingsten Emission auf die urspriinglichen
zugrunde liegenden Risikopositionen angewendet wurden, wobei sich die
Anerkennungskriterien mit dem Einverstdndnis der an der Verbriefung beteiligten
Parteien und entsprechend den Transaktionsunterlagen von Abschluss zu Abschluss
unterscheiden kénnen.

19. Die gemaBR Absatz18 flir zugrunde liegende Risikopositionen verwendeten
Anerkennungskriterien sind in den Transaktionsunterlagen aufzufiihren und sollten sich auf die
Ebene der Risikopositionen beziehen.

4.3 Homogenitat, Verpflichtungen der zugrunde liegenden Risikopositionen,
periodische Zahlungsstrome, keine libertragbaren Wertpapiere (Artikel 20 Absatz 8)

20. Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 8 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten als ,vertraglich
verbindliche und durchsetzbare Verpflichtungen mit vollem Riickgriffsrecht auf Schuldner
sowie gegebenenfalls auf Garantiegeber” alle in den vertraglichen Bestimmungen der zugrunde
liegenden Risikopositionen enthaltenen Verpflichtungen angesehen werden, die fir die
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Anleger von Belang sind, weil sie eine Verpflichtung des Schuldners und gegebenenfalls des

Garantiegebers betreffen, Zahlungen zu leisten oder Sicherheiten zu stellen.

21. Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz8 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten als
Risikopositionen mit festgelegten periodischen Zahlungsstromen gelten:

(a)

(b)
(c)

(d)

(e)

Risikopositionen, die im Falle revolvierender Verbriefungen in einer einzigen Rate zu
zahlen sind, wie in Artikel 20 Absatz 12 der Verordnung (EU) 2017/2402 erwihnt;

Risikopositionen aus Kreditkartenfazilitaten;

Risikopositionen, deren Zinsen in Raten und deren Kapitalbetrag zum Ende der Laufzeit
entrichtet wird, einschlielich endfalliger Hypothekendarlehen;

Risikopositionen mit aus Zinsen und Tilgung bestehenden Raten, bei denen eine der
folgenden Bedingungen erfiillt ist:

(i) der verbleibende Kapitalbetrag wird zum Ende der Laufzeit getilgt;

(ii) die Rickzahlung des Kapitals ist abhdngig von der VerduRerung der
Vermogenswerte, mit denen die zugrunde liegenden Risikopositionen besichert
sind, gemaR Artikel 20 Absatz 13 der Verordnung (EU) 2017/2402 und gemaR
den Absatzen 48 bis 50;

Risikopositionen mit voriibergehenden Zahlungsunterbrechungen, die zwischen dem
Schuldner und dem Kreditgeber vertraglich vereinbart wurden.

4.4 Vergabestandards, Erfahrung des Originators (Artikel 20 Absatz 10)

22. Fur

die Zwecke von Artikel 20 Absatz10 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten

Risikopositionen als dhnlich angesehen werden, wenn eine der folgenden Bedingungen erfillt

ist:

(a)

Die Risikopositionen gehoren einer der folgenden Vermogenswertkategorien an, die in
der Delegierten Verordnung zur Homogenitat der zugrunde liegenden Risikopositionen
nach Artikel 20 Absatz 8 und Artikel 24 Absatz 15 der Verordnung (EU) 2017/2402
aufgefihrt sind:

(i) Darlehen fir Wohnimmobilien, die mit einem oder mehreren
Grundpfandrechten auf Wohnimmobilien besichert sind, oder Darlehen fiir
Wohnimmobilien, die von einem der in Artikel201 Absatz1l der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 aufgefiihrten Sicherungsgeber in vollem Umfang
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()

23. Fur

24.

garantiert werden und, wie in Teil lll, Titel ll, Kapitel 2 besagter Verordnung
beschrieben, mindestens der Bonitatsstufe 2 zuzuordnen sind;

(ii) Darlehen fir Gewerbeimmobilien, die mit einem oder mehreren

Grundpfandrechten auf Gewerbeflichen oder sonstige Gewerbeimmobilien
besichert sind;

(iii) Darlehensfazilitdten fir natirliche Personen zu Zwecken des personlichen,

Familien- oder Haushaltskonsums;

(iv) Darlehen fir Kfz-Kaufe oder Kfz-Leasinggeschiafte;
(v) Kreditkartenforderungen;
(vi) Handelsforderungen.

Die Risikopositionen sind der Vermogenswertkategorie von Kreditfazilitaten fir
Kleinstunternehmen, kleine, mittlere und andere Arten von Unternehmen und
Kapitalgesellschaften zuzuordnen, einschliellich Darlehen und Leasinggeschéfte, die
gemall Artikel 2 Buchstabe d der Delegierten Verordnung zur Homogenitat der
zugrunde liegenden Risikopositionen als homogen im Sinne von Artikel 20 Absatz 8 und
Artikel 24 Absatz 15 der Verordnung (EU) 2017/2402, d. h. als einer bestimmten Art
von Schuldner zuzuordnend eingestuft werden.

Die zugrunde liegenden Risikopositionen, die keiner der Vermogenswertkategorien
zuzurechnen sind, die unter den Buchstaben a und b dieses Absatzes und in der
Delegierten Verordnung zur Homogenitat der zugrunde liegenden Risikopositionen fiir
die Zwecke von Artikel 20 Absatz 8 und Artikel 24 Absatz 15 der Verordnung (EU)
2017/2402 aufgefihrt sind, weisen jedoch im Hinblick auf die Art des Schuldners, die
Rangfolge der Sicherungsrechte, die Art der Immobilie und/oder des anwendbaren
Rechts dhnliche Merkmale auf.

die Zwecke von Artikel20 Absatz10 der Verordnung(EU) 2017/2402 sind
Vergabestandards flir verbriefte Risikopositionen mit den zum Zeitpunkt der Originierung
verwendeten Standards fir die Originierung ahnlicher, nicht verbriefter Risikopositionen zu
vergleichen.

Die Einhaltung dieser Vorschrift setzt nicht voraus, dass der Originator oder der urspriingliche
Kreditgeber zum Zeitpunkt der Auswahl der verbrieften Risikopositionen oder zum genauen
Zeitpunkt ihrer Verbriefung ahnliche Risikopositionen in ihrer Bilanz halten, und auch nicht,
dass zum Zeitpunkt der Originierung der verbrieften Risikopositionen dhnliche Risikopositionen
originiert wurden.

10
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 10 der Verordnung (EU) 2017/2402 sind unter
wesentlichen Anderungen der Vergabestandards, die vollstindig offengelegt werden miissen,
wesentliche Anderungen der Vergabestandards zu verstehen, die auf die Risikopositionen
angewendet werden, welche die Verbriefungszweckgesellschaft nach Abschluss der
Verbriefung im Zusammenhang mit der Portfolioverwaltung, wie in den Absatzen 15 und 16
beschrieben, Gbernimmt oder Gibertragt.

Folgende Anderungen an Vergabestandards sind als wesentlich anzusehen:

(a) Anderungen mit Auswirkungen auf die Anforderung der Ahnlichkeit der
Vergabestandards, die in der Delegierten Verordnung zur Homogenitat der zugrunde
liegenden Risikopositionen gemaR Artikel 20 Absatz 8 und Artikel 24 Absatz 15 der
Verordnung (EU) 2017/2402 néher ausgefihrt wird;

(b) Anderungen mit wesentlichen Auswirkungen auf das gesamte Kreditrisiko oder die
erwartete durchschnittliche Wertentwicklung des Portfolios der zugrunde liegenden
Risikopositionen, ohne dass sich daraus wesentlich andere Bewertungsansatze fiir das
mit den zugrunde liegenden Risikopositionen verbundene Kreditrisiko ergeben.

Die Offenlegung aller Anderungen an den Vergabestandards sollte mit einer Erlduterung des
Zwecks dieser Anderungen einhergehen.

Im Hinblick auf Handelsforderungen, die nicht in Form eines Darlehens originiert werden, sind
unter Vergabestandards gemaR Artikel 20 Absatz 10 Vergabestandards fiir Kredite zu
verstehen, die der Verkaufer fir kurzfristige Kredite der Art anwendet, die typischerweise zu
verbrieften Risikopositionen fiihren, und die er seinen Kunden im Zusammenhang mit dem
Verkauf seiner Produkte und Dienstleistungen anbietet.

Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 10 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte der Pool
zugrunde liegender Risikopositionen keine Darlehen fir Wohnimmobilien enthalten, die unter
der Annahme vermarktet und gezeichnet wurden, dass der Darlehensantragsteller oder die
Intermedidre darauf hingewiesen wurden, dass die vorliegenden Informationen vom
Darlehensgeber moglicherweise nicht gepriift werden.

Diese Vorschrift gilt nicht fiir Darlehen fliir Wohnimmobilien, die unter der Annahme
gezeichnet, aber nicht vermarktet wurden, dass der Darlehensantragsteller oder die
Intermedidre darauf hingewiesen wurden, dass die vorliegenden Informationen vom
Darlehensgeber moglicherweise nicht geprift werden oder ihnen erst nach der Kreditvergabe
zur Kenntnis gelangen.

Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 10 der Verordnung (EU) 2017/2402 sind unter
vorliegenden , Informationen” nur relevante Informationen zu verstehen. Die Relevanz der
Informationen sollte danach beurteilt werden, ob es sich dabei um eine fiir die Vergabe

11
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32.

33.

relevante GroRe handelt, beispielsweise maligebliche Angaben zur Bewertung der Bonitat
eines Kreditnehmers, zur Bewertung des Zugangs zu Sicherheiten und zur Minderung des
Betrugsrisikos.

Relevante Informationen fir allgemeine nicht einkommensschaffende Hypotheken auf
Wohnimmobilien stellen in der Regel das Einkommen dar, und relevante Informationen fiir
einkommensschaffende Hypotheken auf Wohnimmobilien betreffen in der Regel die
Mieteinnahmen. Informationen, die nicht fiir die Vergabe relevant sind, beispielsweise
Mobiltelefonnummern, sind nicht als relevante Informationen zu betrachten.

Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 10 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte die Bewertung
der Bonitat von Kreditnehmern in Drittlandern bei Bedarf auf folgenden Grundlagen basieren,
die in den Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EG naher ausgefiihrt werden:

(a)  Vor Abschluss eines Kreditvertrags beurteilt der Kreditgeber die Kreditwiirdigkeit des
Kreditnehmers auf der Grundlage ausreichender Informationen, die er, sofern
angemessen, von diesem selbst oder, sofern erforderlich, durch eine Abfrage der
relevanten Datenbank einholt.

(b) Wenn die Vertragsparteien libereinkommen, den Gesamtkreditbetrag nach Abschluss
des Kreditvertrags zu dndern, bringt der Kreditgeber die ihm zur Verfligung stehenden
Finanzinformationen des Kreditnehmers auf den neuesten Stand und bewertet die
Kreditwiirdigkeit des Kreditnehmers vor jeder deutlichen Erhéhung des
Gesamtkreditbetrags.

(c) Der Kreditgeber hat die Kreditwirdigkeit des Kreditnehmers vor Abschluss eines
Kreditvertrags griindlich zu bewerten und dabei die Faktoren angemessen zu
beriicksichtigen, die ausschlaggebend fir die Aussicht darauf sind, dass der
Kreditnehmer die ihm aus dem Vertrag erwachsenden Pflichten erfiillen kann.

(d) Die Verfahren und Informationen, die als Grundlage fiir die Bewertung dienen, sollten
dokumentiert und stets auf dem neuesten Stand gehalten werden.

(e) Die Bewertung der Kreditwirdigkeit sollte nicht in erster Linie auf der Differenz, um die
der Wert der Wohnimmobilie den Kreditbetrag (Ubersteigt, oder auf der
angenommenen Wertsteigerung der Wohnimmobilie beruhen, es sei denn, der Zweck
des Darlehensvertrags besteht im Bau oder in der Renovierung einer Wohnimmobilie.

(f) Der Kreditgeber sollte nicht in der Lage sein, den Kreditvertrag nachtraglich mit der
Begriindung zu widerrufen oder zum Nachteil des Kreditnehmers zu dndern, dass die
Prifung der Kreditwiirdigkeit nicht ordnungsgemaR durchgefiihrt wurde.

12
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(g)

Der Kreditgeber stellt dem Kreditnehmer den Kredit nur bereit, wenn aus der
Kreditwirdigkeitspriifung hervorgeht, dass es wahrscheinlich ist, dass die
Verpflichtungen im Zusammenhang mit dem Kreditvertrag in der gemall diesem
Vertrag vorgeschriebenen Weise erfllt werden.

Vor einer deutlichen Erhéhung des Gesamtkreditbetrags nach Abschluss des
Kreditvertrags sollte die Kreditwirdigkeit des Kreditnehmers auf der Grundlage
aktualisierter Angaben erneut geprift werden, es sei denn, ein derartiger zuséatzlicher
Kredit war bereits im Rahmen der urspriinglichen Kreditwiirdigkeitspriifung
vorgesehen und enthalten.

34. Um festzustellen, ob ein Originator oder urspriinglicher Kreditgeber gemal Artikel 20 Absatz 10
der Verordnung (EU) 2017/2402 Erfahrung mit der Originierung von Risikopositionen hat, die
den verbrieften Risikopositionen dahneln, sollten beide der folgenden Bedingungen erfiillt sein:

(a)

(b)

Die Mitglieder des Leitungsorgans des Originators oder urspriinglichen Kreditgebers
und die fiir die Originierung der Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen
ahneln, zustdndigen leitenden Mitarbeiter auRerhalb des Leitungsorgans sollten tber
angemessene Kenntnisse und Qualifikationen im Bereich der Originierung von
Risikopositionen verfiigen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln.

Dabei sind wahlweise die folgenden Grundsétze in Bezug auf die Qualitat der Erfahrung
zu bericksichtigen:

(i) Die Mitglieder des Leitungsorgans und die leitenden Mitarbeiter sollten von
ihrer Stellung, ihren Arbeitsaufgaben und den erforderlichen Qualifikationen
her geeignet sein.

(ii) Die Mitglieder des Leitungsorgans und die leitenden Mitarbeiter sollten von
ihren friheren Positionen sowie ihrer Aus- und Weiterbildung her (ber
hinreichende Erfahrung verfiigen.

(iii) Die Mitglieder des Leitungsorgans und die leitenden Mitarbeiter sollten in
angemessener Weise an der Leitungsstruktur der fir die Originierung der
Risikopositionen zustdandigen Funktion beteiligt sein.

(iv) Im Falle eines beaufsichtigten Unternehmens sollten dessen aufsichtliche
Zulassungen oder Genehmigungen als relevant fir die Originierung von
Risikopositionen mit Ahnlichkeit zu den verbrieften Risikopositionen angesehen
werden.
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35. Bei einem Originator oder urspriinglichen Kreditgeber kann die erforderliche Erfahrung
angenommen werden, wenn eine der folgenden Bedingungen erfullt ist:

(a) Das Unternehmen oder die konsolidierte Gruppe, der es zu Bilanz- oder
Aufsichtszwecken angehdrt, originiert als Teil seiner bzw. ihrer Geschéaftstatigkeit seit
mindestens flinf Jahren Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln.

(b)  Wenn die unter Buchstabe a genannte Bedingung nicht erfillt ist, kann die
erforderliche Erfahrung fiir den Originator oder urspringlichen Kreditgeber
angenommen werden, wenn beide der folgenden Bedingungen erflllt sind:

(i) Mindestens zwei Mitglieder des Leitungsorgans verfligen iber mindestens flinf
Jahre einschldgige personliche Berufserfahrung mit der Originierung von
Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln.

(ii) Leitende Mitarbeiter auRerhalb des Leitungsorgans mit Zustdandigkeit fir die
Originierung von Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln,
verfligen Gber mindestens flinf Jahre einschlagige persénliche Berufserfahrung
mit der Originierung von Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen
ahneln.

36. Als Nachweis fir die Jahre der Berufserfahrung sollte das einschlagige Fachwissen ausreichend
detailliert im Einklang mit den anwendbaren Vertraulichkeitsanforderungen offengelegt
werden, damit die Anleger ihren Verpflichtungen gemaR Artikel 5 Absatz 3 Buchstabe c der
Verordnung (EU) 2017/2402 nachkommen kénnen.

4.5 Keine ausgefallenen Risikopositionen und keine Risikopositionen gegeniiber
Schuldnern oder Garantiegebern mit beeintrachtigter Bonitat (Artikel 20 Absatz 11)

37. Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 11 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte
der Begriff ,,ausgefallene Risikoposition” im Sinne von Artikel 178 Absatz 1 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 ausgelegt werden, der gemaR Artikel 178 besagter Verordnung in der Delegierten
Verordnung beziglich der Erheblichkeitsschwelle fiir Giberfallige Verbindlichkeiten und gemaR
Artikel 178 Absatz 7 besagter Verordnung in den EBA-Leitlinien zur Ausfalldefinition naher
bestimmt ist.

38. Wenn der Originator oder urspriingliche Kreditgeber kein Institut ist und daher nicht der
Verordnung (EU) Nr.575/2013 unterliegt, sollte er den Bestimmungen des vorstehenden
Absatzes so weit nachkommen, wie dies nicht mit einem unverhaltnismaRigen Aufwand
verbunden ist. In diesem Fall sollte der Originator oder urspriingliche Kreditgeber die
etablierten Prozesse anwenden sowie die auf Grundlage der von Schuldnern zur Originierung
der Risikopositionen erhaltenen Informationen, die Informationen, die der Originator wahrend
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39.

40.

41.

der Verwaltung der Risikopositionen oder wahrend seines Risikomanagementverfahrens
erhalten hat, oder die Informationen, die dem Originator von einem Dritten gemeldet wurden.

Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 11 der Verordnung (EU) 2017/2402 sind die unter den
Buchstaben a bis ¢ dieses Absatzes aufgefiihrten Umstande als Bestimmungen des Begriffs
»beeintrachtige Bonitdt” aufzufassen. Andere Umstdnde, die die Bonitdt beeintrdchtigen
kénnen, jedoch unter den Buchstaben a bis ¢ nicht aufgefiihrt sind, sollten als von dieser
Anforderung ausgeschlossen angesehen werden.

Das in Artikel 20 Absatz 11 der Verordnung (EU) 2017/2402 erwdhnte Verbot, zugrunde
liegende Risikopositionen gegeniiber Schuldnern oder Garantiegebern mit beeintrachtigter
Bonitdt auszuwdhlen und an eine Verbriefungszweckgesellschaft zu (bertragen, sollte als
Anforderung verstanden werden, dass zum Zeitpunkt der Auswahl auf mindestens eine Partei
mit nicht beeintrachtigter Bonitat, sei sie Schuldner oder Garantiegeber, iber den vollen Betrag
der verbrieften Risikopositionen zuriickgegriffen werden kann. Daher sollten die zugrunde
liegenden Risikopositionen keine der folgenden beiden Arten enthalten:

(a) Risikopositionen gegeniiber einem Schuldner mit beeintrachtigter Bonitat, wenn es
keinen Garantiegeber fiir den Gesamtbetrag der verbrieften Risikopositionen gibt;

(b) Risikopositionen gegeniliber einem Schuldner mit beeintrachtigter Bonitdt, dessen
Garantiegeber ebenfalls eine beeintrachtigte Bonitat aufweist.

Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 11 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte der Standard
»hach bestem Wissen” als erfiillt angesehen werden, wenn geeignete Informationen aus einer
der folgenden Kombinationen von Quellen und Umstanden vorliegen:

(a) Informationen von Schuldnern zur Originierung der Risikopositionen;

(b) Informationen vom Originator wahrend der Verwaltung der Risikopositionen oder
wahrend seines Risikomanagementverfahrens;

(c) Informationen, die dem Originator von einem Dritten mitgeteilt wurden;

(d)  offentlich zugdngliche Informationen oder Eintrdge in einem oder mehreren
Kreditregistern von Personen mit negativer Bonitatsgeschichte zum Zeitpunkt der
Originierung einer zugrunde liegenden Risikoposition nur in dem Malle, wie diese
Informationen bereits in den unter a, b und c genannten Zusammenhadngen
bericksichtigt wurden, und im Einklang mit den anwendbaren regulatorischen und
aufsichtlichen Vorschriften, einschlieflich der in Artikel 9 der Verordnung (EU)
2017/2402 spezifizierten Kriterien fir eine solide Kreditvergabe. Ausgenommen
hiervon sind Handelsforderungen, die nicht in Form eines Darlehens originiert werden;
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42.

43.

44.

in Bezug auf solche Handelsforderungen miissen die Kreditvergabekriterien nicht
erflllt werden.

Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 11 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte der
Ausschluss  von Risikopositionen gegenliber Schuldnern oder Garantiegebern mit
beeintrachtigter Bonitdt, die ein Umschuldungsverfahren hinsichtlich ihrer notleidenden
Risikopositionen durchlaufen haben, sowohl fiir die umstrukturierten als auch fiir die nicht in
die Umstrukturierung einbezogenen Risikopositionen des jeweiligen Schuldners oder
Garantiegebers gelten. Fir die Zwecke des besagten Artikels sollte Schuldnern oder
Garantiegebern, deren umstrukturierte Risikopositionen die in den Zifferni und ii dieses
Artikels genannten Bedingungen erfillen, keine beeintrachtigte Bonitat zugeschrieben werden.

Die in Artikel 20 Absatz 11 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2017/2402 genannte Anforderung
sollte auf Risikopositionen gegenliber Schuldnern oder Garantiegebern beschrankt werden, auf
die zum Zeitpunkt der Originierung der zugrunde liegenden Risikoposition beide der folgenden
Bedingungen zutreffen:

(a) Der Schuldner oder Garantiegeber ist in einem Kreditregister aufgrund eines negativen
Status oder aufgrund in diesem Register gespeicherter negativer Informationen
ausdriicklich als Unternehmen mit negativer Bonitatsgeschichte gekennzeichnet.

(b) Der Schuldner oder Garantiegeber ist aus fiir die Zwecke der Kreditrisikobewertung
relevanten Griinden im Kreditregister eingetragen.

Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 11 Buchstabe c der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte
nicht davon ausgegangen werden, dass die Risikopositionen ,eine Bonitdtsbeurteilung oder
eine Kreditpunktebewertung erhalten haben, der zufolge gegeniiber vergleichbaren, nicht
verbrieften Risikopositionen, die vom Originator gehalten werden, ein wesentlich hoheres
Risiko besteht, dass vertraglich vereinbarte Zahlungen nicht geleistet werden”, wenn die
folgenden Bedingungen erfiillt sind:

(a) Die wichtigsten Faktoren fiir die erwartete Wertentwicklung der zugrunde liegenden
Risikopositionen sind dhnlich.

(b) Infolge der unter dem Buchstaben a genannten Ahnlichkeit konnte aufgrund der
bisherigen Wertentwicklung oder der anwendbaren Modelle von der begriindeten
Annahme ausgegangen werden, dass die Wertentwicklung wahrend der Laufzeit der
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45.

Transaktion oder, falls diese mehr als vier Jahre betragt, wahrend der nachsten vier
Jahre nicht wesentlich anders ausfallen wirde.

Die im vorstehenden Absatz niedergelegte Anforderung sollte als erfiillt angesehen werden,
wenn eine der beiden folgenden Bedingungen erfillt ist:

(a) Die zugrunde liegenden Risikopositionen enthalten keine Positionen, die gemaR den
malgeblichen Rechnungslegungsgrundsatzen als zweifelhaft, wertgemindert oder
ausgefallen oder in eine Kategorie mit dhnlicher Wirkung eingestuft wurden.

(b) Die zugrunde liegenden Risikopositionen enthalten keine Positionen, deren
Kreditqualitat auf der Grundlage der Bonitatsbeurteilung oder anderer Schwellenwerte
erheblich von derjenigen vergleichbarer Risikopositionen abweicht, die der Originator
im Rahmen seiner Ublichen Darlehensgeschifte oder seiner Kreditrisikostrategie
originiert.

4.6 Mindestens eine geleistete Zahlung (Artikel 20 Absatz 12)

46.

47.

Fur die Zwecke von Artikel 20 Absatz 12 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte nicht davon
ausgegangen werden, dass bei weiteren Vorschiissen in Bezug auf die Risikoposition eines
bestimmten Kreditnehmers erneut die Anforderung in Kraft tritt, dass der Schuldner im
Zusammenhang mit dieser Risikoposition ,,mindestens eine Zahlung” geleistet haben muss.

Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 12 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte sich die
Anforderung, dass zum Zeitpunkt der Ubertragung ,mindestens eine Zahlung“ erfolgt sein
muss, auf eine Miet-, Tilgungs- oder Zinszahlung oder jegliche andere Art von Zahlung beziehen.

4.7 Keine liberwiegende Abhangigkeit von der VerdauRBerung von Vermogenswerten
(Artikel 20 Absatz 13)

48.

Fir die Zwecke von Artikel 20 Absatz 13 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten Transaktionen,
bei denen zum Zeitpunkt der Originierung der Verbriefung (im Falle amortisierender
Verbriefungen) oder wahrend der revolvierenden Periode (im Falle revolvierender
Verbriefungen) samtliche der folgenden Bedingungen erfillt sind, nicht als liberwiegend von
der VerduRerung von Vermogenswerten, die die zugrunde liegenden Risikopositionen
besichern, abhangig und somit als zulassig angesehen werden:

(a) Der vertraglich vereinbarte ausstehende Kapitalbetrag belduft sich zum vertraglichen
Falligkeitstermin der zugrunde liegenden Risikopositionen, bei denen die Tilgung des
Kapitalbetrags von der VerauBerung der diese Risikopositionen besichernden
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49.

50.

Vermogenswerte abhangig ist, auf hochstens 50 % des urspriinglichen gesamten
Risikopositionswerts aller Verbriefungspositionen der Verbriefung.

(b) Die unter dem Buchstabena erwdhnten Falligkeiten der zugrunde liegenden
Risikopositionen unterliegen keiner wesentlichen Konzentration und sind hinreichend
Uber die Laufzeit der Transaktion verteilt.

(c) Der aggregierte Risikopositionswert aller unter dem Buchstaben a erwdhnten zugrunde
liegenden Risikopositionen betragt gegenliber einem einzigen Schuldner héchstens 2 %
des aggregierten Risikopositionswerts aller zugrunde liegenden Risikopositionen der
Verbriefung.

Wenn in der Verbriefung keine zugrunde liegenden Risikopositionen enthalten sind, bei denen
die Tilgung des ausstehenden Kapitalbetrags zum Falligkeitstermin von der VerdauRerung von
Vermogenswerten abhangig ist, sollten die in Absatz 48 aufgefiihrten Anforderungen nicht
gelten.

Fir die Zwecke der in Artikel 20 Absatz 13 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402
beschriebenen Ausnahme im Hinblick auf die Riickzahlung an die Inhaber von
Verbriefungspositionen, deren zugrunde liegende Risikopositionen durch Vermoégenswerte
besichert sind, deren Wert durch die Rickkaufverpflichtung des Verkdufers der
Vermogenswerte, die die zugrunde liegenden Risikopositionen besichern, oder eines oder
mehrerer Dritter flir die zugrunde liegenden Risikopositionen garantiert oder umfassend
gemindert wird, sollten der Verkdufer oder die Dritten samtliche der folgenden Bedingungen
erfillen:

(a)  Sie sind nicht zahlungsunfahig.

(b) Es besteht kein Grund zu der Annahme, dass das Unternehmen seine Verpflichtungen
im Rahmen der Garantie oder der Riickkaufverpflichtung nicht erfiillen kbnnte.
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5. Kriterien in Bezug auf die
Standardisierung

5.1 Angemessene Minderung von Zins- und Wahrungsrisiken (Artikel 21 Absatz 2)

51.

52.

53.

Fir die Zwecke von Artikel 21 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten die Zins- und
Wahrungsrisiken, die sich aus der Verbriefung ergeben, bereits durch eine Absicherung oder
Minderung als ,in angemessener Weise gemindert” angesehen werden, sofern diese keine
ungewdhnliche Begrenzung aufweist und somit einen groRen Anteil des jeweiligen Zins- oder
Wahrungsrisikos unter aus 6konomischer Sicht relevanten Szenarien abdeckt. Eine solche
Minderung kann auch in Form von Derivaten oder anderen risikomindernden MalRnahmen wie
z. B. Reservefonds, Ubersicherung oder Zinsiiberschuss erfolgen.

Wenn die geforderte Minderung der Zins- und Wahrungsrisiken durch Derivate erfolgt, sollten
samtliche der folgenden Bedingungen erfillt sein:

(a) Die Derivate sollten nur fir eine echte Absicherung gegen Aktiva-Passiva-
Inkongruenzen bei Zinsen und Wahrungen und nicht zu spekulativen Zwecken
verwendet werden.

(b) Die Derivate sollten auf allgemein anerkannten Dokumenten, wie sie beispielsweise
von der International Swaps and Derivatives Association (ISDA) herausgegeben
wurden, oder vergleichbaren national etablierten Dokumentationsstandards basieren.

(c) In den Unterlagen fiir die Derivate sollte geregelt sein, dass die Gegenpartei, sollte ihre
erforderliche Kreditwiirdigkeit unter ein bestimmtes, anhand der Bonitatseinstufung
oder anderweitig gemessenes Niveau absinken, entweder Sicherheiten stellen oder
sich in angemessener Weise um eine Ablésung oder eine Garantie durch eine andere
Gegenpartei bemiihen muss.

Wenn die in Artikel 21 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 erwdhnte Minderung der Zins-
und Wahrungsrisiken nicht durch Derivate, sondern durch andere risikomindernde
MafRnahmen erfolgt, sollten diese hinreichend robust konzipiert sein. Wenn die besagten
risikomindernden MaRnahmen mehrere Risiken zugleich mindern sollen, sollte im Rahmen der
gemal Artikel 21 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 vorgeschriebenen Offenlegung
auch erldutert werden, in welcher Weise die Zins- und Wahrungsrisiken einerseits und sonstige
Risiken andererseits abgesichert werden.
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54.

55.

56.

Die in den Absatzen 52 und 53 genannten MaRnahmen sowie die Begriindung dafiir, dass die
Zins- und Wahrungsrisiken wahrend der Laufzeit der Transaktion angemessen gemindert sind,
sollten offengelegt werden.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte es nicht als
unzuldssig angesehen werden, dass im Pool zugrunde liegender Risikopositionen solche
Risikopositionen enthalten sind, die lediglich aus einer derivativen Komponente mit dem
ausschlieBlichen Zweck bestehen, das Zins- oder Wahrungsrisiko der jeweils zugrunde
liegenden Risikoposition, die selbst kein Derivat ist, direkt abzusichern.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz2 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten die
gemeinsamen internationalen Finanzstandards die ISDA oder vergleichbare etablierte
nationale Dokumentationsstandards umfassen.

5.2 An einen Referenzwert gebundene Zinszahlungen (Artikel 21 Absatz 3)

57.

58.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten samtliche der
unten aufgefiihrten Zinssatze als angemessene Referenzwerte fiir an einen Referenzwert
gebundene Zinszahlungen angesehen werden:

(a) Interbankensatze wie der LIBOR, der EURIBOR und andere anerkannte Leitzinsen;

(b)  von den Wahrungsbehorden festgelegte Zinssdtze, einschlielich der Leitzinsen des
Federal Reserve Systems (Federal Funds Rate) und der Diskontsatze der Zentralbanken;

(c) sektorale Satze, die die Finanzierungskosten des Kreditgebers widerspiegeln,
einschlieRlich variabler Standardzinssdtze und interner Zinssatze, die unmittelbar die
Marktkosten der Finanzierung einer Bank oder einer Teilgruppe von Instituten
widerspiegeln, sofern die den Anlegern vorgelegten Daten Riickschliisse auf das
Verhaltnis der sektoralen Sdtze zu anderen Marktzinssatzen zulassen.

Fir die Zwecke von Artikel 21 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte eine Formel als
komplex angesehen werden, wenn sie der Definition der Global Association of Risk
Professionals (GARP) fiir ein exotisches Instrument entspricht, d. h., wenn es sich um einen
finanziellen Vermogenswert oder ein Instrument handelt, das aufgrund seiner Merkmale
komplexer ist als einfachere Plain-Vanilla-Produkte. Die Verwendung von Zinsober- oder
Zinsuntergrenzen allein begriindet noch keine Einstufung einer Formel oder eines Derivats als
komplex.
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5.3 Anforderungen im Falle eines Beitreibungsbescheids oder einer Mitteilung liber die
vorzeitige Falligstellung (Artikel 21 Absatz 4)

59.

60.

61.

62.

63.

64.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten in
den Transaktionsunterlagen nach Moglichkeit auch ,,auSergewohnliche Umstande” aufgefiihrt
sein.

In Anbetracht der Beschaffenheit ,auRergewdhnlicher Umstande” und zur Gewahrleistung
einer gewissen Flexibilitdt hinsichtlich des potenziellen Eintretens auRergewdhnlicher
Umstande, die im besten Interesse der Anleger die Zuriickbehaltung eines Geldbetrags in der
Verbriefungszweckgesellschaft erfordern, sollte die Liste ,auRergewdhnlicher Umsténde”, die
gef. gemaR Absatz 59 in die Transaktionsunterlagen aufgenommen wird, als nicht erschépfend
angesehen werden.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte die
Hohe des in der Verbriefungszweckgesellschaft zurlickbehaltenen Geldbetrags mit dem
Treuhdnder oder einem anderen Vertreter der Anleger, der rechtlich verpflichtet ist, im besten
Interesse der Anleger zu handeln, oder von den Anlegern selbst im Rahmen der in den
Transaktionsunterlagen niedergelegten Stimmrechte vereinbart werden.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte es
zuldssig sein, den Geldbetrag in der Verbriefungszweckgesellschaft in Form eines Reservefonds
zur kinftigen Verwendung zuriickzuhalten, solange die Verwendung des Reservefonds
ausschlieBlich den in Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2017/2402
genannten Zwecken oder der ordnungsgemafien Rickzahlung der Anleger dient.

Die Anforderungen gemaR Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2017/2402
beziehen sich nur auf die Riickzahlung des Kapitals und nicht auf Zinsriickzahlungen.

Fir die Zwecke von Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten
Tilgungseingange im Wege einer nichtsequentiellen Amortisierung untersagt sein, wenn ein
Beitreibungsbescheid oder eine Mitteilung liber die vorzeitige Falligstellung zugestellt wurde.
Wenn kein Beitreibungsbescheid oder keine Mitteilung Uber die vorzeitige Falligstellung
vorliegt, sollten Tilgungseingdnge zu Zwecken der Wiederauffillung gemald Artikel 20 Absatz 12
besagter Verordnung zulassig sein.
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65. Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 4 Buchstabe d der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte die
Entscheidung der Anleger, die zugrunde liegenden Risikopositionen zum Marktwert zu

liquidieren, nicht als automatische Liquidation der zugrunde liegenden Risikopositionen zum

Marktwert angesehen werden.

5.4 Nichtsequentielle Zahlungsrangfolge (Artikel 21 Absatz 5)

66. Fir die Zwecke von Artikel 21 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2017/2402 beziehen sich u. a. die
folgenden auslosenden Ereignisse auf die Verschlechterung der Kreditqualitdt der zugrunde

liegenden Risikopositionen:

(a)

(c)

Im Hinblick auf zugrunde liegende Risikopositionen, fiir die gemal der Verordnung (EU)
Nr.575/2013 oder einer anderen maRgeblichen EU-Verordnung regulatorisch ein
erwarteter Verlust (EL) bestimmt werden kann, sind die kumulativen Verluste flr die
zugrunde liegenden Risikopositionen und die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der
Transaktion hoher als ein bestimmter Prozentsatz des regulatorischen EL im Laufe eines
Jahres.

Die kumulativen Ausfalle vor Falligkeit Ubersteigen die Summe des ausstehenden
Nominalbetrags der von den Anlegern gehaltenen Tranche und der nachrangigen
Tranchen um einen bestimmten Prozentsatz.

Der gewichtete Durchschnitt der Kreditqualitdt des Portfolios sinkt unter einen
bestimmten vorab festgelegten Wert, oder die Konzentration von Risikopositionen, die
der Kategorie mit hohem Kreditrisiko (Ausfallwahrscheinlichkeit) zugeordnet werden,
Ubersteigt einen vorab festgelegten Wert.

5.5 Klauseln der vorzeitigen Riickzahlung oder auslésende Ereignisse fiir die Beendigung
der revolvierenden Periode (Artikel 21 Absatz 6)

67. Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 6 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte eine
Insolvenz des Forderungsverwalters zu beiden der folgenden Ergebnisse flihren:

(a)

(b)

Sie sollte die Ersetzung des Forderungsverwalters ermoglichen, um die Fortfiihrung der
Forderungsverwaltung zu ermoglichen.

Sie sollte die Beendigung der revolvierenden Periode ausldsen.
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5.6 Erfahrung des Forderungsverwalters (Artikel 21 Absatz 8)

68. Fur die Zwecke der Feststellung, ob ein Forderungsverwalter gemal} Artikel 21 Absatz 8 der

Verordnung (EU) 2017/2402 Erfahrung mit der Verwaltung von Risikopositionen hat, die den

verbrieften Risikopositionen dhneln, sollten beide der folgenden Bedingungen erfiillt sein:

(a)

(b)

Die Mitglieder des Leitungsorgans des Forderungsverwalters und die fir die
Verwaltung der Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen &hneln,
zustandigen leitenden Mitarbeiter auBerhalb des Leitungsorgans sollten (ber
ausreichend Kenntnisse und Qualifikationen im Bereich der Verwaltung von
Risikopositionen verfiigen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln.

Bei der Bestimmung der Erfahrung sind wahlweise die folgenden Grundsatze in Bezug
auf deren Qualitat zu beriicksichtigen:

(i) Die Mitglieder des Leitungsorgans und die leitenden Mitarbeiter sollten von
ihrer Stellung, ihren Arbeitsaufgaben und den erforderlichen Qualifikationen
her geeignet sein.

(ii) Die Mitglieder des Leitungsorgans und die leitenden Mitarbeiter sollten von
ihren friheren Positionen sowie ihrer Aus- und Weiterbildung her Uber
hinreichende Erfahrung verfiigen.

(iii) Die Mitglieder des Leitungsorgans und die leitenden Mitarbeiter sollten in
angemessener Weise an der Leitungsstruktur der fir die Verwaltung der
Risikopositionen zustandigen Funktion eingebunden sein.

(iv) Im Falle eines beaufsichtigten Unternehmens sollten dessen aufsichtliche
Zulassungen oder Genehmigungen als relevant fir die Verwaltung von
Risikopositionen angesehen werden, die den verbrieften Risikopositionen
dhneln.

69. Bei einem Forderungsverwalter kann die erforderliche Erfahrung angenommen werden, wenn

eine der folgenden Bedingungen erfllt ist:

(a)

(b)

Das Unternehmen oder die konsolidierte Gruppe, der es zu Bilanz- oder
Aufsichtszwecken angehort, verwaltet als Teil seiner bzw. ihrer Geschaftstatigkeit seit
mindestens fiinf Jahren Risikopositionen mit Ahnlichkeit zu den verbrieften
Risikopositionen.

Wenn die unter Buchstabe a genannte Bedingung nicht erfillt ist, kann die
erforderliche Erfahrung fiir den Forderungsverwalter angenommen werden, wenn er
beide der folgenden Anforderungen erfiillt:
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70.

71.

72.

(i) Mindestens zwei Mitglieder des Leitungsorgans verfligen (iber mindestens finf
Jahre einschlagige personliche Berufserfahrung mit der Verwaltung von
Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln.

(ii) Leitende Mitarbeiter auRerhalb des Leitungsorgans mit Zustdandigkeit fir die
Verwaltung von Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln,
verfligen Gber mindestens flinf Jahre einschlagige persénliche Berufserfahrung
mit der Verwaltung von Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen
dhneln.

(iii) Der Forderungsverwaltungsfunktion des Unternehmens steht als Backup ein
Forderungsverwalter zur Verfigung, der die unter Buchstabe a genannten
Bedingungen erfiillt.

Als Nachweis fir die Jahre der Berufserfahrung sollte das einschlagige Fachwissen im Einklang
mit den anwendbaren Vertraulichkeitsanforderungen so detailliert offengelegt werden, dass
die Anleger ihren Verpflichtungen gemaR Artikel 5 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2017/2402 nachkommen kdnnen.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 8 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte der Ausdruck
»Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen dhneln” in der in Absatz 22 dargelegten
Weise ausgelegt werden.

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz8 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte davon
ausgegangen werden, dass der Forderungsverwalter ({ber gut dokumentierte und
angemessene Strategien, Verfahren und Kontrollen des Risikomanagements fiir die Verwaltung
von Risikopositionen verfligt, wenn eine der folgenden Bedingungen erfllt ist:

(a) Bei dem Forderungsverwalter handelt es sich um ein in der Union reguliertes und
beaufsichtigtes Unternehmen, dessen aufsichtliche Zulassungen oder Genehmigungen
als fiir die Forderungsverwaltung relevant anzusehen sind.

(b) Bei dem Forderungsverwalter handelt es sich um ein nicht in der Union reguliertes und
beaufsichtigtes Unternehmen, und es wird ein Nachweis fiir gut dokumentierte und
angemessene Strategien, Verfahren und Kontrollen des Risikomanagements erbracht,
der auch einen Beleg fiir gutes Geschaftsgebaren und Berichtsfahigkeiten umfasst. Der
Nachweis ist durch eine geeignete Uberpriifung durch einen Dritten, beispielsweise
eine Ratingagentur oder einen externen Rechnungsprifer, zu belegen.
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5.7 Abhilfe- und sonstige Mallnahmen in Bezug auf Zahlungsverziige und Ausfélle von
Schuldnern (Artikel 21 Absatz 9)

Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 9 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte die Anforderung
»einer klaren und koharenten Darlegung” sowie ,,eindeutiger Festlegungen” so verstanden werden,
dass in den gesamten Transaktionsunterlagen einheitliche prazise Begriffe verwendet werden, um
den Anlegern ihre Tatigkeit zu erleichtern.

5.8 Losung von Konflikten zwischen verschiedenen Kategorien von Anlegern (Artikel 21
Absatz 10)

73. Fiur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 10 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten sich die
Bestimmungen in den Transaktionsunterlagen, ,die eine zeitnahe L&sung von Konflikten
zwischen den verschiedenen Kategorien von Anlegern ermdglichen”, auf alle der folgenden
Themen beziehen:

(a)  die Methode fiir die Einberufung von Sitzungen oder Telefonkonferenzen;
(b)  die maximale Frist flir die Einberufung einer Sitzung oder Telefonkonferenz;
(c) die fur die Beschlussfahigkeit erforderliche Mindestteilnehmerzahl;

(d) die Mindeststimmenanzahl fir die Bestatigung einer solchen Entscheidung, mit einer
eindeutigen Unterscheidung zwischen der Mindeststimmenanzahl fiir jede einzelne Art
von Entscheidung;

(e)  ggf. einen Sitzungsort, der sich innerhalb der Union befinden sollte.

74. Fur die Zwecke von Artikel 21 Absatz 10 der Verordnung (EU) 2017/2402 konnen die
Transaktionsunterlagen auf obligatorische gesetzliche Vorschriften Uber die Lésung von
Konflikten zwischen Anlegern Bezug nehmen, sofern das anwendbare Recht solche
Vorschriften enthalt.
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6. Kriterien in Bezug auf die Transparenz

6.1 Daten liber die historische Wertentwicklung im Hinblick auf Ausfalle und Verluste
(Artikel 22 Absatz 1)

75. Fur die Zwecke von Artikel 22 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/2402 kénnen, falls der
Verkaufer keine den hier niedergelegten Anforderungen entsprechende Daten vorlegen kann,
externe Daten herangezogen werden, die 6ffentlich zugénglich sind oder von einem Dritten,
beispielsweise einer Ratingagentur oder einem anderen Marktteilnehmer, bereitgestellt
werden, sofern alle Gbrigen Anforderungen des oben genannten Artikels erfillt sind.

76. Fur die Zwecke von Artikel 22 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/2402 bezieht sich der
Ausdruck ,,Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen im Wesentlichen dhneln” auf
Risikopositionen, die beide der folgenden Bedingungen erfillen:

(a) Die wichtigsten Faktoren fiir die erwartete Wertentwicklung der zugrunde liegenden
Risikopositionen sind dhnlich.

(b) Infolge der unter dem Buchstaben a genannten Ahnlichkeit konnte aufgrund der
bisherigen Wertentwicklung oder der anwendbaren Modelle von der begriindeten
Annahme ausgegangen werden, dass die Wertentwicklung wahrend der Laufzeit der
Transaktion oder, falls diese mehr als vier Jahre betragt, wahrend der nachsten vier
Jahre nicht wesentlich anders ausfallen wiirde.

77. Die Risikopositionen, die den verbrieften Risikopositionen im Wesentlichen dhneln, sollten sich
nicht auf die in der Bilanz des Originators gehaltenen Risikopositionen beschranken.

6.2 Uberpriifung einer Stichprobe der zugrunde liegenden Risikopositionen (Artikel 22
Absatz 2)

78. Fur die Zwecke von Artikel 22 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollten die zugrunde
liegenden Risikopositionen, die vor der Emission einer Uberpriifung unterzogen werden, eine
reprasentative Stichprobe des vorlaufigen Portfolios darstellen, aus dem der verbriefte Pool
extrahiert wird und das in angemessener Weise der endgliltigen Form vor der Emission
entspricht.
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79. Fur die Zwecke von Artikel 22 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 ist als geeignete und
unabhangige Stelle eine Stelle anzusehen, die beide der folgenden Bedingungen erfiillt:

(a)  Sie verfiigt Giber die fiir die Uberpriifung erforderliche Erfahrung und Qualifikation.
(b) Es handelt sich bei ihr nicht um:
(i) eine Ratingagentur;

(ii) einen Dritten, der die Erfillung der STS-Kriterien gemaR Artikel 28 der
Verordnung (EU) 2017/2402 Uberprift;

(iii) ein mit dem Originator verbundenes Unternehmen.

80. Fiir die Zwecke von Artikel 22 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte die Uberpriifung
anhand einer reprdsentativen Stichprobe mit einem Konfidenzniveau von mindestens 95 %
erfolgen und beide der folgenden Punkte umfassen:

(a) Uberpriifung der Konformitdt der im vorlaufigen Portfolio enthaltenen zugrunde
liegenden Risikopositionen mit den Anerkennungskriterien, die vor der Emission
getestet werden kdnnen;

(b) Uberpriifung, ob die den Anlegern in einem formalen Angebot offengelegten Daten
Uber die zugrunde liegenden Risikopositionen korrekt sind.

81. Fir die Zwecke von Artikel 22 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte eine Bestatigung
offengelegt werden, dass diese Uberpriifung stattgefunden und keine wesentlichen
nachteiligen Feststellungen ergeben hat.

6.3 Liability-Cashflow-Modell (Artikel 22 Absatz 3)

82. Fir die Zwecke von Artikel 22 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte die Darstellung
der vertraglichen Verhaltnisse zwischen den zugrunde liegenden Risikopositionen und den
Zahlungen, die zwischen dem Originator, dem Sponsor, den Anlegern, sonstigen Dritten und
der Verbriefungszweckgesellschaft getatigt werden, dann als ,genau” angesehen werden,
wenn sie korrekt und so detailliert ist, dass die Anleger die Zahlungsverpflichtungen der
Verbriefungszweckgesellschaft modellieren und die Verbriefung entsprechend bepreisen
kénnen. Dabei kénnen Algorithmen verwendet werden, mit denen Anleger unterschiedliche
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83.

Szenarien modellieren kdnnen, die sich auf die Zahlungsstrome auswirken und beispielsweise
unterschiedliche Vorauszahlungen oder Ausfallquoten vorsehen.

Fir die Zwecke von Artikel 22 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2017/2402 sollte der Originator
oder Sponsor auch dann, wenn das Liability-Cashflow-Modell von Dritten entwickelt wird,
weiterhin dafiir verantwortlich sein, dass die Informationen potenziellen Anlegern zur
Verflgung gestellt werden.

6.4 Umweltbilanz der Vermégenswerte (Artikel 22 Absatz 4)

84. Diese Anforderung sollte nur dann gelten, wenn dem Originator, dem Sponsor oder der

Verbriefungszweckgesellschaft  Informationen  bezliglich der Ausweise Uber die
Gesamtenergieeffizienz der durch die zugrunde liegenden Risikopositionen finanzierten
Vermogenswerte vorliegen und in deren internen Datenbanken oder IT-Systemen gespeichert
sind. Wenn nur fur einen Teil der zugrunde liegenden Risikopositionen Informationen verfligbar
sind, sollte diese Anforderung nur fiir diesen Teil gelten.
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