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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS
1.1. Hintergrund der Anderungen an der Delegierten LCR-Verordnung

Mit der am 27. November 2019 verdffentlichten Richtlinie (EU) 2019/2162" (Richtlinie iiber
gedeckte Schuldverschreibungen, kurz: ,,CBD*) wurde ein gemeinsamer Rahmen fiir in der
Union begebene gedeckte Schuldverschreibungen geschaffen. Zu den in der CBD festgelegten
Mindestverpflichtungen gehoren einige spezifische Liquiditdtsanforderungen fiir gedeckte
Schuldverschreibungen, die zusammen mit den bereits bestehenden Liquiditdtsanforderungen
der Verordnung (EU) Nr.575/2013? (Eigenkapitalverordnung oder ,,CRR*) und der
Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission® (im Folgenden ,Delegierte LCR-
Verordnung*) angewandt werden miissen.

Die Delegierte LCR-Verordnung gilt fiir alle Kreditinstitute, einschlieBlich solcher, die
gedeckte Schuldverschreibungen begeben. Diese Kreditinstitute unterliegen gegenwartig der
auf einen Zeitraum von 30 Kalendertagen anwendbaren Liquiditdtsdeckungsanforderung
(,LLCR®). Im Rahmen der LCR muss ein Emittent gedeckter Schuldverschreibungen
sicherstellen, dass er {iiber ausreichende liquide Aktiva verfiigt, um seine Netto-
Liquidititsabfliisse zu decken, insbesondere auch die Abfliisse aus dem Programm gedeckter
Schuldverschreibungen.

Zugleich miissen Kreditinstitute, die gedeckte Schuldverschreibungen begeben, nach der CBD
jederzeit einen Liquidititspuffer (im Folgenden ,,Liquidititspuffer fiir den Deckungspool®)
vorhalten, der aus liquiden Aktiva besteht, die zur Deckung der Netto-Liquiditétsabfliisse im
Rahmen ihrer Programme gedeckter Schuldverschreibungen wihrend der nachsten 180 Tage
verfligbar sind.

Der mit der CBD eingefiihrte Liquidititspuffer fiir den Deckungspool enthilt
Vermogenswerte, die sdmtliche Anforderungen erfiillen, um nach der Delegierten LCR-
Verordnung als liquide Aktiva anerkannt werden zu konnen, mit einer Ausnahme: Fiir
Vermogenswerte im Liquidititspuffer fiir den Deckungspool gilt die in Artikel 12 CBD
festgelegte Anforderung der Vermogenstrennung. Die der Vermogenstrennung unterliegenden
Aktiva sind rechtlich vor dem Zugriff durch Gldubiger, die keine Anleger in gedeckte
Schuldverschreibungen sind, geschiitzt. Die Anwendung der Trennungsanforderung ist ein
zentrales Element der CBD und soll einen hohen Anlegerschutz bei gedeckten
Schuldverschreibungen  gewdhrleisten.  Allerdings  verdoppeln  sich  damit  die
Liquiditdtsanforderungen, die Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen erfiillen miissen,
da gleichzeitig zwei getrennte Liquiditdtspuffer vorgehalten werden miissen, die aus
dhnlichen  liquiden  Aktiva  bestehen. So  {iiberschneiden sich die beiden
Liquidititsanforderungen insbesondere in den ersten 30 Tagen.

! Richtlinie (EU) 2019/2162 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 tiber
die Emission gedeckter Schuldverschreibungen und die oOffentliche Aufsicht iiber gedeckte
Schuldverschreibungen und zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2014/59/EU (ABI. L 328
vom 18.12.2019, S. 29).

2 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 (ABIL. L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

3 Delegierte Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission vom 10. Oktober 2014 zur Ergénzung der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die
Liquiditatsdeckungsanforderung an Kreditinstitute (ABI. L 11 vom 17.1.2015, S. 1).
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Um sicherzustellen, dass die Mitgliedstaaten solche Uberschneidungen beheben kénnen, gibt
die CBD den Mitgliedstaaten die  Moglichkeit, von  der  spezifischen
Liquiditétspufferanforderung fiir den Deckungspool abzusehen, solange das Kreditinstitut, das
gedeckte Schuldverschreibungen begibt, andere unionsrechtliche Liquidititsanforderungen
erfiillt. Die einschldgige CBD-Bestimmung bietet dariiber hinaus die Mdglichkeit, sowohl die
Liquiditidtsanforderungen fiir den Deckungspool als auch die Liquidititsanforderungen im
Rahmen der LCR-Vorschriften besser auszugestalten.

Die Vermeidung einer Doppelanforderung auf diesem Wege wire jedoch keine
aufsichtsrechtlich solide Losung, da sich nach der Trennung der Vermogenswerte des
Kreditinstituts in Stressszenarien die im Deckungspool vorhandenen liquiden Aktiva, die zur
Erfiillung der eigenen Zahlungsverpflichtungen des Instituts zur Verfiigung stehen, verringern
wiirden. Der Grund liegt darin, dass liquide Aktiva, die die allgemeine
Liquiditiatsdeckungsanforderung erfiillen, per definitionem unbelastet, d.h. fiir das
Kreditinstitut frei verfiigbar, sind. Liquide Aktiva, die gemél der in der CBD vorgesehenen
Liquiditéatspufferanforderung fiir den Deckungspool gehalten werden, sind aufgrund der in der
CBD festgelegten Vermogenstrennungsanforderung belastet, d. h. sie sind vor dem Zugriff
durch Anleger, die in andere Verbindlichkeiten des Kreditinstituts als in gedeckte
Schuldverschreibungen investiert haben, geschiitzt.

Der praktikabelste Weg, diese Uberschneidung zu beheben und gleichzeitig eine
aufsichtsrechtlich solide Losung herbeizufiihren, bestiinde darin, den Kreditinstituten zu
gestatten, liquide Aktiva, die im Liquiditédtspuffer fiir den Deckungspool gehalten werden, bis
zur Hohe der Netto-Liquiditatsabfliisse, die sich aus dem zugehorigen Programm gedeckter
Schuldverschreibungen ergeben, als unbelastet zu behandeln. Dies ist der erste und wichtigste
Anderungsvorschlag (neuer Absatz 2a in Artikel 7 der Delegierten LCR-Verordnung). Auf
diese Weise wiirde das Problem der Doppelanforderung gelost, da im Deckungspool
gehaltene liquide Aktiva, die sdmtliche Qualitdtskriterien der Delegierten LCR-Verordnung
(einschlieBlich des ,,VerduBerungstests® nach Artikel 8 Absatz 4 der Delegierten Verordnung,
der nach einer vorgeschlagen Anderung von den Kreditinstituten kiinftig mit
Vermogenswerten durchgefiihrt werden konnte, die auflerhalb des Liquiditétspuffers fiir den
Deckungspool gehalten werden, sofern diese Vermogenswerte fiir die im Puffer gehaltenen
Vermogenswerte ausreichend reprisentativ sind) erfiillen, sowohl im Liquidititspuffer fiir den
Deckungspool als auch im LCR-Liquiditatspuffer angerechnet werden konnten.

Fiir die Zwecke des LCR-Liquidititspuffers wire die Anerkennung allerdings auf den Betrag
der liquiden Aktiva im Deckungspool begrenzt, der fiir die Deckung der Netto-
Liquiditdtsabfliisse aus dem zugehorigen Programm gedeckter Schuldverschreibungen
bendtigt wird. Diese Begrenzung wiirde sicherstellen, dass die LCR-Quote von Emittenten
gedeckter Schuldverschreibungen durch eine ungebiihrliche Anerkennung im Deckungspool
gehaltener liquider Aktiva nicht kiinstlich aufgebessert wird, und wiirde insbesondere
verhindern, dass bestimmte im Deckungspool gehaltene liquide Aktiva bei der Berechnung
der LCR-Quote beriicksichtigt wiirden, obwohl sie der Vermdgenstrennung unterliegen und
daher nicht fiir andere Abfliisse als jene aus dem Deckungspool zur Verfiigung stehen.

Eine weitere Anderung wiire nétig, um einige aufsichtsrechtlich solide nationale Modelle fiir
die Emission gedeckter Schuldverschreibungen wieder mit den LCR-Anforderungen in
Einklang zu bringen. Obwohl diese nationalen Modelle fiir die Emission gedeckter
Schuldverschreibungen von ihren Hauptmerkmalen her den CBD-Anforderungen (z. B.
Vorschriften fiir den Anlegerschutz bei gedeckten Schuldverschreibungen) gerecht werden,
ergiben sich bei diesen nationalen Modellen fiir die Emission gedeckter
Schuldverschreibungen eine LCR von strukturell unter 100 % und eine Abkopplung vom
wirklichen Liquiditatsrisiko. Um diesen Aspekt anzugehen, wiirde eine weitere — aufsichtlich
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konservativere — Anderung die schon bestehenden Vorschriften der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 fiir die Berechnung der strukturellen Liquidititsquote (NSFR) replizieren,
wonach Vermogenswerte, die zur freiwilligen Ubersicherung bei der Emission gedeckter
Schuldverschreibungen eingesetzt werden, als unbelastet betrachtet werden diirfen. Die
vorgeschlagene Anderung wiirde eine aufsichtliche Gleichbehandlung solcher zur freiwilligen
Ubersicherung eingesetzter Vermdgenswerte im Rahmen der Delegierten LCR-Verordnung
ermdglichen, sofern das Institut, das die gedeckten Schuldverschreibungen begibt, bestimmte
qualitative und quantitative Bedingungen erfiillt (die im Falle der NSFR keine Anwendung
finden). Folglich wiirde die vorgeschlagene Anderung weder den gesetzlichen Anlegerschutz
bei gedeckten Schuldverschreibungen, der insbesondere durch die CBD gegeben ist,
gefihrden, noch das aufsichtliche Liquiditdtsrisikoprofil der Emittenten gedeckter
Schuldverschreibungen schwichen.

Daneben zielt die vorgeschlagene Anderung der Delegierten LCR-Verordnung auch darauf
ab, einige der derzeitigen Bestimmungen der Delegierten LCR-Verordnung zu prézisieren.

Erstens wiirden die Bezugnahmen auf die ,,besicherte Kreditvergabe® in Artikel 28 Absatz 3
sowie in Artikel 32 Absatz 3 Buchstabe b und Absatz 4 der Delegierten LCR-Verordnung
durch  Bezugnahmen auf ,Wertpapierfinanzierungsgeschifte® im  Sinne der
Begriffsbestimmung in Artikel 4 Absatz 1 Nr. 139 CRR ersetzt. Dies wiirde fiir eine bessere
Ubereinstimmung mit dem LCR-Standard sorgen, der vom Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht auf internationaler Ebene vereinbart wurde.

Zweitens wiirde in Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe g der Delegierten LCR-Verordnung ein
Verweis auf offizielle  Exportversicherungsagenturen  aufgenommen, um  die
Gleichbehandlung der von solchen Agenturen begebenen Wertpapiere mit zentralstaatlicher
Garantie eines Mitgliedstaats unabhidngig von der Organisationsstruktur der jeweiligen
Exportversicherungsagentur sicherzustellen. Diese Anderung entspricht den Empfehlungen
der Europidischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA) aus deren Bericht vom 20. Dezember
20134, der gemiB Artikel 509 Absitze 3 und 5 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erstellt
wurde.

Dariiber hinaus werden mehrere weitere Anderungen an der Delegierten LCR-Verordnung
vorgeschlagen, um sie an Artikel 129 CRR in der durch die Verordnung (EU) 2019/2160°
gednderten Fassung (letztgenannte Verordnung dndert die CRR in Bezug auf die Behandlung
von Risikopositionen in Form von gedeckten Schuldverschreibungen und ist somit zusammen
mit der CBD Bestandteil des Rechtsrahmens fiir gedeckte Schuldverschreibungen) und an die
CBD anzupassen. Insbesondere beziehen sich einige der Kriterien in den Artikeln 10, 11 und
12 der Delegierten LCR-Verordnung (worin die Kriterien flir die Behandlung gedeckter
Schuldverschreibungen als Aktiva der Stufe 1, Aktiva der Stufe 2A und Aktiva der Stufe 2B
formuliert werden) auf (Teile von) Artikel 129 CRR. Beispielsweise wurde der Begriff
»gedeckte Schuldverschreibung® vor der Annahme der CBD durch Verweis auf Artikel 129
CRR definiert. Nachdem die CBD angenommen wurde und in Kraft getreten ist, scheint ein
solcher Verweis nicht mehr zeitgeméll, da nunmehr alle in der EU begebenen gedeckten
Schuldverschreibungen die Anforderungen der CBD erfiillen miissen. Ebenso ist die
Transparenzanforderung, die fiir die Begebung von und fiir Geschifte mit gedeckten

4 Bericht der EBA vom 20. Dezember 2013 iiber geeignete einheitliche Definitionen der hohen und

duBerst hohen Liquiditit und Kreditqualitidt und die operationellen Anforderungen an liquide Aktiva
gemal Artikel 509 Absitze 3 und 5 CRR.

3 Verordnung (EU) 2019/2160 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 hinsichtlich Risikopositionen in Form gedeckter
Schuldverschreibungen (ABI. L 328 vom 18.12.2019, S. 1).
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Schuldverschreibungen von zentraler Bedeutung ist, derzeit in Artikel 129 Absatz 7 CRR
enthalten. Mit der Einfilhrung der CBD wird dieser Aspekt nun jedoch in Artikel 14
ausdriicklich angesprochen und ausfiihrlich geregelt.

Der Vorschlag enthilt daher Anderungen an den Artikeln 10, 11 und 12 der Delegierten LCR-
Verordnung, die die vorgenannte Anpassung gewdihrleisten. Die Rechtstexte sind so
formuliert, dass die giinstige Liquidititsbehandlung von vor dem 8. Juli 2022 begebenen
gedeckten Schuldverschreibungen, die die Anforderungen des Artikels 52 Absatz 4 der
Richtlinie 2009/65/EG? erfiillen, unberiihrt bleibt.

1.2. Folgenabschétzung

Da die vorgeschlagenen Anderungen nur begrenzte Auswirkungen haben diirften, wird keine
detaillierte Folgenabschitzung vorgeschlagen. Die wichtigste Anderung, bei der es um die
Zusammenfiigung der Liquiditidtsanforderungen der CBD und der Delegierten LCR-
Verordnung geht, beschrinkt sich auf einen engen Anwendungsbereich und betrifft nur
Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen. Mit dieser Anderung wiirde ein fiir gedeckte
Schuldverschreibungen als ungeeignet erachtetes Rahmenwerk korrigiert.

2. KONSULTATIONEN VOR ANNAHME DES RECHTSAKTS

Die Kommission hat die Expertengruppe fiir Bankwesen, Zahlungsverkehr und
Versicherungswesen konsultiert, in der Sachverstindige der Mitgliedstaaten sowie Vertreter
des Europdischen Parlaments, der Europdischen Bankenaufsichtsbehdrde und der
Européischen Zentralbank zusammenkommen.

3. RECHTLICHE ASPEKTE DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

Angesichts der begrenzten Anderungen an der bestehenden Delegierten LCR-Verordnung
wird vorgeschlagen, anstatt eines neuen Gesamttextes lediglich die Anderungen an der
Verordnung anzunehmen. So konnte die Struktur der urspriinglichen Delegierten LCR-
Verordnung beibehalten werden. Nach Artikel 462 CRR bleibt die Kommission bis auf
Weiteres befugt, die delegierte Verordnung zu tiberpriifen.

6 Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13.Juli 2009 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32).
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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU).../.... DER KOMMISSION
vom 10.2.2022

zur Anderung der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission zur

Ergianzung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des

Rates in Bezug auf die Liquidititsdeckungsanforderung an Kreditinstitute

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Européischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012!, insbesondere auf Artikel 460,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1)

2)

Die Delegierte Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission® sollte gefindert werden,
um es Kreditinstituten, die gedeckte Schuldverschreibungen begeben, zu erleichtern,
zum einen die in Artikel 4 Absatz 1 jener delegierten Verordnung festgelegte
allgemeine Liquiditidtsdeckungsanforderung wéahrend einer Stressphase von
30 Kalendertagen und zum anderen die in Artikel 16 der Richtlinie (EU) 2019/2162
des Europdischen Parlaments und des Rates® festgelegte Anforderung -eines
Liquidititspuffers fiir den Deckungspool zu erfiillen, wonach liquide Aktiva zur
Deckung der Nettoliquiditdtsabfliisse flir die ndchsten 180 Tage vorgehalten werden
miissen. Um bei einigen bestehenden Vorschriften mehr Klarheit zu schaffen und den
Wortlaut der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 an die Begriffsbestimmungen der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und der Richtlinie (EU) 2019/2162 anzupassen, bedarf
es einiger weiterer Anderungen.

Die allgemeine Liquidititsdeckungsanforderung nach Artikel 4 Absatz 1 der
Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 und die Anforderung eines Liquiditétspuffers
fiir den Deckungspool nach Artikel 16 der Richtlinie (EU) 2019/2162 fithren dazu,
dass Kreditinstitute, die gedeckte Schuldverschreibungen begeben, fiir denselben
Zeitraum von 30 Kalendertagen liquide Aktiva in bestimmter Hohe vorhalten miissen.
Die Kreditinstitute sollten jedoch nicht verpflichtet sein, dieselben Abfliisse fiir
denselben Zeitraum mit verschiedenen liquiden Aktiva zu decken. Um diese
Uberschneidung zu beheben, sollte eine Anderung an dem im Rahmen der
allgemeinen Liquiditdtsdeckungsanforderung geltenden Kriterium der Belastung

ABIL. L 176 vom 27.6.2013, S. 1.

Delegierte Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission vom 10. Oktober 2014 zur Ergénzung der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die
Liquiditatsdeckungsanforderung an Kreditinstitute (ABL. L 11 vom 17.1.2015, S. 1).

Richtlinie (EU) 2019/2162 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 {tiber
die Emission gedeckter Schuldverschreibungen und die offentliche Aufsicht iiber gedeckte
Schuldverschreibungen und zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2014/59/EU (ABI. L 328
vom 18.12.2019, S. 29).
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€)

4

eingefiihrt werden. Diese Anderung wiirde zusammen mit den bereits bestehenden
Bestimmungen in Artikel 7 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61, die fiir
getrennte Deckungspoolaktiva weiterhin gelten wiirden, jenen Fillen Rechnung
tragen, in denen getrennte Vermogenswerte die Kriterien erfiillen, um in
aufsichtsrechtlich solider Weise als unbelastet anerkannt werden zu kénnen. Durch
diese neue Anderung wiirden im Liquiditéitspuffer fiir den Deckungspool gehaltene
liquide Aktiva bis zur Hohe der Netto-Liquiditdtsabfliisse aus dem zugehdrigen
Programm gedeckter Schuldverschreibungen als unbelastet behandelt.

Dartiber hinaus gibt es fiir die Emission gedeckter Schuldverschreibungen in einigen
Mitgliedstaaten spezifische Modelle, bei denen fiir die Emittenten gedeckter
Schuldverschreibungen spezifische rechtliche Anforderungen gelten, die den
Anlegerschutz sicherstellen sollen und iiber die in der Richtlinie (EU) 2019/2162
genannten Anforderungen hinausgehen. Die Emittenten gedeckter
Schuldverschreibungen, die solchen spezifischen rechtlichen Anforderungen
unterliegen, tiiben in Bezug auf gedeckte Schuldverschreibungen &hnliche
Emissionstitigkeiten aus wie andere Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen in
der EU und weisen folglich mit Blick auf das Liquiditatsrisiko ein dhnliches Profil auf.
Diese Modelle sorgen dartiber hinaus fiir einen hohen Schutz der Emittenten gedeckter
Schuldverschreibungen, insbesondere durch eine freiwillige Ubersicherung bei der
Emission ihrer Programme gedeckter Schuldverschreibungen. Allerdings wiren alle
Vermogenswerte dieser Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen Bestandteil von
Deckungspools und wiirden daher als belastet gelten, womit sie fiir die Zwecke des
Liquidititspuffers im Rahmen der Liquidititsdeckungsquote (LCR) nicht verfligbar
und nicht anrechenbar wiren. Dies hétte zur Folge, dass die betreffenden Emittenten
gedeckter Schuldverschreibungen ihre aus der Verordnung (EU) Nr.575/2013 und der
Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 herriihrenden LCR-Anforderungen nicht
erfiillen wiirden und somit die Wettbewerbsbedingungen fiir die Emittenten trotz ihres
dhnlichen aufsichtlichen Profils ungleich wéren. Um die vorgeschriebenen und die
freiwilligen Ubersicherungsanforderungen fiir die Emission eines Programms
gedeckter Schuldverschreibungen zu erfiillen, sind diese Emittenten gedeckter
Schuldverschreibungen operativ gezwungen, nachrangige Schuldtitel zu begeben. Der
allgemeine Netto-Liquiditatsabfluss dieser Emittenten ist hoher als der Netto-
Liquidititsabfluss, der allein aus den begebenen gedeckten Schuldverschreibungen
herriihrt. Vor diesem Hintergrund sollten zusitzliche Anderungen eingefiihrt werden,
um es in einigen bestimmten und begrenzten Fillen zu ermdglichen, die im
Deckungspool zur Erfiillung freiwilliger Ubersicherungsanforderungen gehaltenen
Vermogenswerte als unbelastet anzuerkennen. Um sicherzustellen, dass eine solche
erweiterte Anerkennung in einem Deckungspool gehaltener Vermdgenswerte als
unbelastet aufsichtsrechtlich solide ist und mit den LCR-Anforderungen im Einklang
steht, sollten die Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen mehrere Bedingungen
erfiilllen. Insbesondere sollte diese Bestimmung nur von Emittenten gedeckter
Schuldverschreibungen, die nach nationalem Recht gesetzlich verpflichtet sind, ihre
gesamten Aktiva fiir die Deckung der Emission gedeckter Schuldverschreibungen
einzusetzen, bis zu der fiir die Deckung des gesamten Netto-Liquiditdtsabflusses des
Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen benétigten HOhe in Anspruch
genommen werden konnen.

Dariiber hinaus miissen fiir die Bewertung der in einem Liquidititspuffer fiir den
Deckungspool gehaltenen liquiden Aktiva VerduBerungsvorschriften festgelegt
werden.
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©)

(6)

(7)
(8)

Angesichts der Empfehlungen der Europidischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA) in
threm gemdl Artikel 509 Absdtze 3 und 5 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
erstellten Bericht vom 20. Dezember 2013* sollten alle von Zentralstaaten und
Zentralbanken der Mitgliedstaaten bzw. von multilateralen Entwicklungsbanken und
internationalen Organisationen begebenen oder garantierten Anleihen als Aktiva der
Stufe 1 eingestuft werden. Im Bericht der EBA wurde eine empirische und qualitative
Analyse der hohen oder &uBerst hohen Liquiditdit und Kreditqualitit der
entsprechenden Anleihen angestellt, und der Bericht kommt zu dem Schluss, dass
diese Anleihen die Baseler Standards in Bezug auf hohe Liquiditdt und Kreditqualitét
erfillen. Daher sollten gedeckte Schuldverschreibungen, die von offiziellen
Exportversicherungsagenturen  begeben  werden,  unabhingig  von  der
Organisationsstruktur dieser Agenturen als ,,liquide Aktiva® eingestuft und folglich als
Aktiva der Stufe 1 klassifiziert werden.

Einige der in Artikel 129 der Verordnung (EU) Nr.575/2013 festgelegten
Bedingungen fiir die giinstigere Behandlung von Risikopositionen in Form gedeckter
Schuldverschreibungen wurden durch die Verordnung (EU) 2019/2160 des
Europiischen Parlaments und des Rates® geéndert. Die in der Delegierten Verordnung
(EU) 2015/61 enthaltenen Verweise auf jenen Artikel sollten daher entsprechend
gedndert werden.

Die Delegierte Verordnung (EU) 2015/61 sollte daher entsprechend gedndert werden.

Diese Verordnung sollte in Verbindung mit den nationalen Bestimmungen zur
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2019/2162 und der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in
der durch die Verordnung 2019/2160 geédnderten Fassung angewandt werden. Um die
tibereinstimmende Anwendung des neuen Rahmenwerks zur Festlegung der
strukturellen Merkmale fiir die Emission gedeckter Schuldverschreibungen und der
gednderten Anforderungen fiir die giinstigere Behandlung zu gewihrleisten, sollte der
Geltungsbeginn dieser Verordnung mit dem Datum, ab dem die Mitgliedstaaten die
nationalen Vorschriften zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2019/2162 anwenden
miissen, und mit dem Geltungsbeginn der Verordnung (EU) 2019/2160
zusammenfallen —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die Delegierte Verordnung (EU) 2015/61 wird wie folgt gedndert:

1.

In Artikel 3 werden die folgenden Nummern 13 bis 16 angefiigt:

,»13. ,Kapitalmarkttransaktion® eine Kapitalmarkttransaktion im Sinne von
Artikel 192 Nummer 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

14. ,Programm gedeckter Schuldverschreibungen‘ ein Programm gedeckter
Schuldverschreibungen im Sinne von Artikel 3 Nummer 2 der Richtlinie (EU)
2019/2162 des Européischen Parlaments und des Rates*;

Bericht der EBA vom 20. Dezember 2013 iiber geeignete einheitliche Definitionen der hohen und
duBerst hohen Liquiditdt und Kreditqualitit und die operationellen Anforderungen an liquide Aktiva
gemal Artikel 509 Absitze 3 und 5 CRR.

Verordnung (EU) 2019/2160 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr.575/2013 hinsichtlich Risikopositionen in Form gedeckter
Schuldverschreibungen (ABI. L 328 vom 18.12.2019, S. 1).
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15. ,Deckungspool‘ einen Deckungspool im Sinne von Artikel 3 Nummer 3 der
Richtlinie (EU) 2019/2162;

16. ,Liquiditatspuffer fiir den Deckungspool® den Liquidititspuffer aus
Vermogenswerten, die als liquide Aktiva gelten und gemédf Artikel 16 der Richtlinie
(EU) 2019/2162 im Deckungspool gehalten werden.

* Richtlinie (EU) 2019/2162 des Europidischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2019 tiiber die Emission gedeckter Schuldverschreibungen und die

offentliche Aufsicht iiber gedeckte Schuldverschreibungen und zur Anderung der
Richtlinien 2009/65/EG und 2014/59/EU (ABL. L 328 vom 18.12.2019, S. 29).*

Artikel 7 wird wie folgt gedndert:
a)  Die folgenden Absitze 2a und 2b werden eingefiigt:

»(2a) Abweichend von Absatz 2 gelten im Rahmen des Liquidititspuffers fiir
den Deckungspool gehaltene liquide Aktiva wihrend der in Artikel 4
festgelegten Stressphase von 30 Kalendertagen bis zur Hohe der gemif
Titel I berechneten  Netto-Liquiditdtsabfliisse, die sich aus den
entsprechenden Programmen gedeckter Schuldverschreibungen ergeben, als
unbelastet, sofern die Vermogenswerte alle anderen in Titel I dieser
Verordnung festgelegten Anforderungen erfiillen.

(2b) Werden im Liquidititspuffer fiir den Deckungspool gehaltene liquide
Aktiva nicht nach Absatz 2a als unbelastet erachtet, gelten sie wihrend der in
Artikel 4 festgelegten Stressphase von 30 Kalendertagen dennoch als
unbelastet, sofern alle folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Der Emittent gedeckter Schuldverschreibungen ist nach nationalem
Recht verpflichtet, seine gesamten Vermdgenswerte fiir die Emission
gedeckter Schuldverschreibungen einzusetzen;

b) die liquiden Aktiva werden zur freiwilligen Ubersicherung bei der
Emission gedeckter Schuldverschreibungen eingesetzt;

c) die liquiden Aktiva erfiillen alle anderen Anforderungen von Titel II;

d) der Betrag der nach diesem Absatz als unbelastet geltenden liquiden
Aktiva iibersteigt nicht den nach Titel III berechneten Gesamtbetrag der
Netto-Liquidititsabfliisse.

b)  Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
1)  Buchstabe g erhilt folgende Fassung:

,»2) anderen Einrichtungen, die eine oder mehrere der in AnhangI der
Richtlinie 2013/36/EU  genannten  Tétigkeiten als  Haupttétigkeit
ausiiben.*

i1)  Folgender Unterabsatz 2 wird angefiigt:

,Fur die Zwecke dieses Artikels gelten Verbriefungszweckgesellschaften
und offizielle Exportversicherungsagenturen in den Mitgliedstaaten nicht
als in Unterabsatz 1 Buchstabe g aufgefiihrte Stellen.*

In Artikel 8 Absatz 4 wird folgender Unterabsatz 3 angefiigt:

,Bel liquiden Aktiva, die in einem Liquiditétspuffer fiir den Deckungspool gehalten
werden, gilt die Anforderung nach Unterabsatz 1 als erfiillt, wenn das Kreditinstitut

DE



DE

regelmifBig, mindestens jedoch einmal jdhrlich, liquide Aktiva verduBert, die eine
hinreichend reprisentative Stichprobe seiner im Liquiditdtspuffer fiir den
Deckungspool gehaltenen Vermdgenswerte darstellen, ohne Bestandteil dieses
Puffers sein zu miissen.

a)

b)

Artikel 10 Absatz 1 Buchstabe f wird wie folgt gedandert:

Die Ziffern i und ii erhalten folgende Fassung:

»l) Es handelt sich um gedeckte Schuldverschreibungen im Sinne von
Artikel 3 Nummer 1 der Richtlinie (EU) 2019/2162 oder sie wurden vor dem
8. Juli 2022 begeben und erfiillen die in Artikel 52 Absatz 4 der Richtlinie
2009/65/EG festgelegten Anforderungen in der zum Zeitpunkt ihrer Begebung
geltenden Fassung, sodass sie bis zu ihrer Filligkeit fiir die giinstigere
Behandlung als gedeckte Schuldverschreibungen in Betracht kommen;

i1) die Risikopositionen gegeniiber Instituten im Deckungspool erfiillen
die in Artikel 129 Absatz 1 Buchstabe ¢ und in Artikel 129 Absatz la der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Anforderungen;*

Ziffer iii wird gestrichen.

5. Artikel 11 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Buchstabe ¢ wird wie folgt gedndert:
1)  Die Ziffern i und ii erhalten folgende Fassung:

»l) Es handelt sich um gedeckte Schuldverschreibungen im Sinne
von Artikel 3 Nummer 1 der Richtlinie (EU) 2019/2162 oder sie wurden
vor dem 8. Juli 2022 begeben und erfiillen die in Artikel 52 Absatz 4 der
Richtlinie 2009/65/EG festgelegten Anforderungen in der zum Zeitpunkt
ihrer Begebung geltenden Fassung, sodass sie bis zu ihrer Falligkeit fiir
die giinstigere Behandlung als gedeckte Schuldverschreibungen in
Betracht kommen;

1) die Risikopositionen gegeniiber Instituten im Deckungspool
erfiillen die in Artikel 129 Absatz 1 Buchstabe ¢ und in Artikel 129
Absatz la der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten
Anforderungen;*

i1)  Ziffer iii wird gestrichen.
Unter Buchstabe d erhalten die Ziffern iii, iv und v folgende Fassung:

»ii1)  die gedeckten Schuldverschreibungen sind mit einem Pool von
Vermogenswerten unterlegt, die einem oder mehreren der in Artikel 129
Absatz 1 Buchstabenb, d, f und g der Verordnung (EU) Nr.575/2013
beschriebenen Typen entsprechen. Besteht der Pool aus Darlehen, die durch
Immobilien besichert sind, miissen die in Artikel 6 Absatz 2, Artikel 6
Absatz3 Buchstabea wund Artikel 6 Absatz5 der Richtlinie (EU)
Nr. 2019/2162 festgelegten Anforderungen erfiillt werden;

1v) die Risikopositionen gegeniiber Instituten im Deckungspool erfiillen
die in Artikel 129 Absatz 1 Buchstabe ¢ und in Artikel 129 Absatz la der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Anforderungen;
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V) das in die gedeckten Schuldverschreibungen investierende
Kreditinstitut und der Emittent erfiillen die in Artikel 14 der Richtlinie (EU)
2019/2162 festgelegte Transparenzanforderung;

6. Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe e wird wie folgt gedndert:
a)  Buchstabe i erhélt folgende Fassung:

1) Es handelt sich um gedeckte Schuldverschreibungen im Sinne von
Artikel 3 Nummer 1 der Richtlinie (EU) 2019/2162 oder sie wurden vor dem
8. Juli 2022 begeben und erfiillen die in Artikel 52 Absatz 4 der Richtlinie
2009/65/EG festgelegten Anforderungen in der zum Zeitpunkt ihrer Begebung
geltenden Fassung, sodass sie bis zu ihrer Filligkeit fiir die gilinstigere
Behandlung als gedeckte Schuldverschreibungen in Betracht kommen;*

b)  Die Ziffern ii und iii werden gestrichen.
7. Artikel 28 Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
a) In Unterabsatz 1 erhélt der einleitende Satz folgende Fassung:

»Kreditinstitute  multiplizieren = Verbindlichkeiten, die innerhalb von
30 Kalendertagen fillig werden und aus Wertpapierfinanzierungsgeschiften
oder Kapitalmarkttransaktionen resultieren, mit*

b)  Unterabsatz 2 Satz 1 erhélt folgende Fassung:

»Abweichend von Unterabsatz 1 betrdgt die Abflussrate 0 %, wenn die
Gegenpartei der Wertpapierfinanzierungsgeschifte oder der
Kapitalmarkttransaktion die inldndische Zentralbank des Kreditinstituts ist.*

c) Unterabsatz 3 erhélt folgende Fassung:

,Abweichend von  Unterabsatz 1 betrdgt die  Abflussrate  bei
Wertpapierfinanzierungsgeschéften oder Kapitalmarkttransaktionen, die gemaf
jenem Unterabsatz eine Abflussrate von mehr als 25 % erfordern wiirden,
25 %, wenn die Gegenpartei des Geschifts eine geeignete Gegenparteli ist.

8. Artikel 32 wird wie folgt gedndert:
a)  In Absatz 3 Buchstabe b erhilt der einleitende Satz folgende Fassung:

,»D) fillige Zahlungen aus Wertpapierfinanzierungsgeschéften und
Kapitalmarkttransaktionen = mit einer  Restlaufzeit von  hdchstens
30 Kalendertagen werden mit folgenden Betragen multipliziert:*

b)  Absatz 4 Satz 1 erhélt folgende Fassung:

»Absatz3  Buchstabea gilt nicht fiir fdllige Zahlungen aus
Wertpapierfinanzierungsgeschéften und Kapitalmarkttransaktionen, die gemal
Absatz 3 Buchstabe b durch liquide Aktiva im Sinne des Titels II besichert
sind.*

Artikel 2

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

Sie gilt ab dem 8. Juli 2022.
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Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Briissel, den 10.2.2022

Fiir die Kommission
Die Prdsidentin
Ursula VON DER LEYEN
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