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Das Europaische Parlament,

unter Hinweis auf den Bericht der Européischen Bankenaufsichtsbehdrde (EBA) vom
20. Dezember 2016 mit dem Titel ,,Covered Bonds: Recommendations on
Harmonisation of Covered Bond Frameworks in the EU* (Gedeckte
Schuldverschreibungen: Empfehlungen zur Harmonisierung der Rahmen fur gedeckte
Schuldverschreibungen in der EU) (EBA-Op-2016-23),

unter Hinweis auf das Konsultationspapier der Kommission vom 30. September 2015
zu gedeckten Schuldverschreibungen in der Europdischen Union und das nicht datierte
Dokument der Kommission mit dem Titel ,,Summary of contributions to the public
consultation on ,Covered Bonds** (Zusammenfassung der Beitrdge zur 6ffentlichen
Konsultation Uber gedeckte Schuldverschreibungen),

unter Hinweis auf den Bericht der Kommission vom 20. Oktober 2015 zu Artikel 503
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013: Kapitalanforderungen fur gedeckte
Schuldverschreibungen (COM(2015)0509),

unter Hinweis auf die Stellungnahme der EBA vom 1. Juli 2014 zur glinstigeren
Kapitalbehandlung gedeckter Schuldverschreibungen (EBA/Op/2014/04),

unter Hinweis auf den Bericht der EBA vom 1. Juli 2014 mit dem Titel ,,EU covered
bond frameworks and capital treatment: Response to the Commission’s call for advice
of December 2013 related to Article 503 of the Regulation (EU) No 575/2013 and to the
ESRB Recommendation E on the funding of credit institutions of December 2012
(ESRB/12/2)* (EU-Rahmen fiir gedeckte Schuldverschreibungen und
Kapitalbehandlung: Antwort auf das Konsultationsersuchen der Kommission vom
Dezember 2013 im Zusammenhang mit Artikel 503 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
und auf die Empfehlung E des ESRB vom Dezember 2012 (ber die Finanzierung von
Kreditinstituten (ESRB/12/2)),

unter Hinweis auf die Richtlinie 2014/91/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 23. Juli 2014 zur Anderung der Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen flr
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick auf die Aufgaben der



Verwahrstelle, die Vergiitungspolitik und Sanktionen (nachfolgend ,,O0GAW-
Richtlinie)!, inshesondere auf Artikel 52 Absatz 4,

unter Hinweis auf die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 tber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/20122 (nachfolgend
»~Eigenmittelverordnung*), insbesondere auf Artikel 129,

unter Hinweis auf die Richtlinie 2014/59/EU des Europdéischen Parlaments und des
Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und
Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der
Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU
sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen
Parlaments und des Rates®, insbesondere auf Artikel 44 Absatz 2,

unter Hinweis auf Artikel 1 Absatz 2 der delegierten Verordnung (EU) 2015/2205 der
Kommission vom 6. August 2015 zur Erganzung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
des Europaischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fur
die Clearingpflicht?,

unter Hinweis auf Artikel 1 Absatz 2 der delegierten Verordnung (EU) 2016/1178 der
Kommission vom 10. Juni 2016 zur Erganzung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des
Européischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fir die
Clearingpflicht®,

unter Hinweis auf die delegierte Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission vom

10. Oktober 2014 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen
Parlaments und des Rates in Bezug auf die Liquiditatsdeckungsanforderung an
Kreditinstitute (nachfolgend ,,delegierter Rechtsakt zur®
Liquiditdtsdeckungsanforderung*),

gestutzt auf Artikel 52 seiner Geschaftsordnung,

unter Hinweis auf den Bericht des Ausschusses fur Wirtschaft und Wahrung
(A8-0235/2017),

in der Erwégung, dass gedeckte Schuldverschreibungen Instrumente sind, die sich
traditionell durch geringe Ausfallquoten und zuverlassige Rlickzahlungen auszeichnen,
dass mit gedeckten Schuldverschreibungen zur Finanzierung von 20 % der
europdischen Hypotheken beigetragen wird und sie im Jahr 2015 in Europa
Verbindlichkeiten in Hohe von mehr als 2 000 Mrd. EUR ausmachten; in der
Erwégung, dass etwa 90 % der gedeckten Schuldverschreibungen weltweit in neun
europdischen Landern ausgegeben werden;
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in der Erwégung, dass gedeckte Schuldverschreibungen insbesondere wahrend der
Finanzkrise bei der Finanzierung von Kreditinstituten eine entscheidende Rolle gespielt
haben; in der Erwégung, dass sich Sicherheit und Liquiditat von gedeckten
Schuldverschreibungen wahrend der Krise auf einem hohen Niveau gehalten haben, was
in jedem Fall der Qualitét der nationalen Vorschriften zuzuschreiben ist; in der
Erwdgung, dass die Zunahme der Preisunterschiede bei gedeckten
Schuldverschreibungen unter den Mitgliedstaaten in den Jahren 2008-2014 kein
zwingender Hinweis auf eine Fragmentierung des Marktes ist, da diese Differenzen sehr
stark mit den Unterschieden bei den Staatsanleihen zusammenhéangen und unter
Umsténden nur Ausdruck zugrunde liegender Risiken im Zusammenhang mit
Deckungspools sind; in der Erwégung, dass eine angemessene Risikosensitivitat bei
Preisen flr gedeckte Schuldverschreibungen in den Mitgliedstaaten ein Hinweis darauf
ist, dass die Markte richtig funktionieren und gut integriert sind;

in der Erwégung, dass erhebliche grenziiberschreitende Investitionen in européische
Markte flir gedeckte Schuldverschreibungen getatigt werden; in der Erwagung, dass bei
gedeckten Schuldverschreibungen eine breit gefdcherte Basis an Investoren besteht und
dabei Banken mit einem Marktanteil von etwa 35 % im Zeitraum 2009 bis 2015 stark
vertreten waren; in der Erwégung, dass der Marktanteil von Vermogensverwaltern,
Versicherungsgesellschaften und Pensionsfonds um fast 20 Prozentpunkte
zurlickgegangen ist und im Wesentlichen durch groRere Investitionen der Zentralbanken
in gedeckte Schuldverschreibungen ersetzt wurde;

in der Erwégung, dass gedeckte Schuldverschreibungen attraktive Schuldtitel sind, da
sie bis zur Hohe des gedeckten Teils von dem Bail-in-Instrument gemal Artikel 44 der
Richtlinie tber die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten ausgenommen sind;
in der Erwégung, dass fur gedeckte Schuldverschreibungen, die mit Artikel 129 der
Eigenmittelverordnung im Einklang stehen, eine giinstigere Risikogewichtung gilt;

in der Erwégung, dass ein Grund fir die Nachfrage der Banken nach gedeckten
Schuldverschreibungen die aufsichtsrechtliche Vorzugsbehandlung fur gedeckte
Schuldverschreibungen im Rahmen des delegierten Rechtsakts zur
Liquiditatsdeckungsanforderung ist, durch die es den Banken ermdglicht wird, gedeckte
Schuldverschreibungen in den Liquiditatspuffer einzubeziehen, auch wenn diese nicht
der Liquiditatsdeckungsanforderung gemaR den Bestimmungen der Baseler
Vereinbarung genugen;

in der Erwégung, dass Programme fiir gedeckte Schuldverschreibungen bei
Derivatgeschaften unter bestimmten Bedingungen von den Einschussanforderungen
gegen Gegenparteiausfallrisiken ausgenommen sind;

in der Erwégung, dass gedeckte Schuldverschreibungen nach nationalem Ermessen von
den EU-Anforderungen in Bezug auf Grol3kredite ausgenommen sein konnen;

in der Erwégung, dass sich die Belastung von Vermaogenswerten aufgrund von
Ubersicherungsanforderungen, nicht aber das Prinzip der Schuldenfinanzierung mit
abgetrennten Deckungspools, negativ auf die Positionen ungesicherter Bankenglaubiger
auswirkt; in der Erwédgung, dass durch diese VVorgénge, wenn sie mit Beleihungsgrenzen
von deutlich unter 100 % verbunden sind, die Positionen ungesicherter Bankenglaubiger
insoweit allgemein verbessert werden, dass diese Reserven nicht dafiir ben6tigt werden,
die Forderungsanspriiche gegeniiber dem Deckungspool zu befriedigen;



in der Erwégung, dass gedeckte Schuldverschreibungen in grolem Mal3e auf der
Aktiva-Seite der Bilanzen vieler Banken enthalten sind; in der Erwégung, dass es fur
die Stabilitat des Finanzsystems wesentlich ist, dass eine moglichst hohe Sicherheit und
Liquiditat dieser Vermogenswerte erhalten bleiben; in der Erwagung, dass diese
Zielsetzung nicht durch Neuerungen bei gedeckten Schuldverschreibungen gefahrdet
werden sollte, durch die es den Emittenten gestattet wird, nach ihrem Ermessen Risiko
auf die Investoren zu Ubertragen;

in der Erwégung, dass vermehrt gedeckte Schuldverschreibungen mit bedingten
Laufzeitverlangerungen (Soft-Bullets und bedingte Pass-Through-Strukturen)
ausgegeben wurden (mit einem Anstieg um 8 % innerhalb von 12 Monaten auf 45 % im
April 2016); in der Erwégung, dass durch diese Mdglichkeiten das Liquiditatsrisiko bei
Deckungspools mit Laufzeitinkongruenzen gemindert wird,
Ubersicherungsanforderungen reduziert werden und Sofortverkaufe besser verhindert
werden konnen; in der Erwdgung, dass durch Laufzeitverlangerungen jedoch Risiken
vom Emittenten auf die Investoren ibertragen werden; in der Erwégung, dass eine
aufsichtsrechtliche Vorzugsbehandlung nur fiir besonders sichere Schuldtitel gewahrt
werden sollte;

in der Erwégung, dass das EU-Recht keine genaue Definition von gedeckten
Schuldverschreibungen enthalt;

in der Erwégung, dass Markte fur gedeckte Schuldverschreibungen in Mitgliedstaaten,
in denen die Begebung derartiger Schuldverschreibungen nicht Gblich ist oder deren
Wachstum durch L&nderrisiken oder ungunstige gesamtwirtschaftliche Bedingungen
gehemmt wird, hinter anderen zurlckbleiben;

in der Erwégung, dass weitgehend Konsens dartiber herrscht, dass die nationalen
Rahmen fir gedeckte Schuldverschreibungen sehr verschieden sind, insbesondere in
Bezug auf die technischen Aspekte wie das AusmaR der dffentlichen Aufsicht;

in der Erwégung, dass sich ein EU-weiter Rahmen flir gedeckte Schuldverschreibungen
an den hochsten Standards orientieren muss;

in der Erwégung, dass einige sehr erfolgreiche nationale Rahmen flr gedeckte
Schuldverschreibungen bestehen, die auf historischen und rechtlichen Grundlagen
beruhen und zum Teil in nationales Recht eingebettet sind; in der Erwagung, dass
diesen nationalen Rahmen grundlegende Elemente — insbesondere die
Doppelbesicherung, die Abtrennung der Deckungspools mit risikoarmen
Vermogenswerten und die besondere 6ffentliche Aufsicht — gemein sind; in der
Erwagung, dass die Ausweitung dieser Prinzipien positive Auswirkungen auf andere
Formen von Schuldtiteln haben konnte;

in der Erwégung, dass die Harmonisierung nicht auf der Grundlage eines
Pauschalansatzes erfolgen sollte, da das zu einem bedeutenden Riickgang der
Produktvielfalt fiihren und die gut funktionierenden nationalen Mérkte negativ
beeinflussen kdnnte; in der Erwégung, dass das Subsidiaritatsprinzip bei der
Harmonisierung geachtet werden sollte;

in der Erwégung, dass die Marktteilnehmer Initiativen auf den Weg gebracht haben, um
die Entwicklung der Markte fur gedeckte Schuldverschreibungen zu férdern, wie



beispielsweise die Einfiihrung des ,,Covered Bond Label (Giitezeichen fiir gedeckte
Schuldverschreibungen) im Jahr 2013 und des ,,Harmonised Transparency Template*
(HTT, harmonisiertes Formblatt);

R. inder Erwagung, dass die EBA infolge einer aufsichtlichen Uberpriifung bewahrte
Verfahren fiir die Ausgabe und die Aufsicht von gedeckten Schuldverschreibungen
ermittelt und die Ubereinstimmung der nationalen Rahmen mit diesen Verfahren
gepruft hat;

S. inder Erwégung, dass im Rahmen der offentlichen Konsultation der Kommission eine
grolRe Mehrheit von Interessentrédgern ihre Ablehnung gegeniber einer vollstandigen
Harmonisierung zum Ausdruck gebracht hat, wahrend Investoren den Wert der
Produktvielfalt betont haben; in der Erwégung, dass Interessentrager eine vorsichtige
Zustimmung zum Erlass von EU-Rechtsvorschriften haben erkennen lassen,
vorausgesetzt, dass diese auf Grundsétzen basieren, auf bestehenden Rahmen aufbauen
und dabei insbesondere die Elemente nationaler Rahmen berticksichtigt werden;

Allgemeine Bemerkungen und Standpunkte

1. betont, dass inlandische und grenziiberschreitende Investitionen in gedeckte
Schuldverschreibungen auf den EU-Markten im geltenden Rechtsrahmen gut
funktioniert haben; betont, dass die Vielfalt an einwandfreien und sicheren Produkten
aufrechterhalten werden sollte;

2. weist darauf hin, dass eine verbindliche Harmonisierung der nationalen Modelle oder
deren Ersatz durch ein européisches Modell unbeabsichtigte negative Konsequenzen fir
Mérkte haben konnte, deren derzeitiger Erfolg darauf beruht, dass die
Rechtsvorschriften Uber gedeckte Schuldverschreibungen in nationales Recht
eingebettet sind; weist mit Nachdruck darauf hin, dass sich ein starker integrierter
europdischer Rahmen auf einen auf Grundsétzen basierenden Ansatz beschréanken
sollte, durch den zwar die Ziele vorgegeben werden, die Mittel und Wege jedoch im
Rahmen der Umsetzung in nationales Recht festgelegt werden konnen; betont, dass
dieser Rahmen auf hohen Qualitatsstandards beruhen, bewéhrten Verfahren Rechnung
tragen und auf gut funktionierenden nationalen Regelungen aufbauen sollte, ohne dass
diese dadurch beeintréchtigt werden; betont, dass der mogliche neue europdische
Rahmen fir gedeckte Schuldverschreibungen, der an bewéhrten VVerfahren ausgerichtet
werden soll, ein MaRstab fiir neue Markte sein und die Qualitit von gedeckten
Schuldverschreibungen erhéhen sollte;

3. fordert eine Richtlinie der EU, in der eindeutig zwischen den beiden Arten von
gedeckten Schuldverschreibungen unterschieden wird, die es derzeit gibt:

a) gedeckte Schuldverschreibungen, mit denen die zurzeit in Artikel 129 der
Eigenmittelverordnung festgelegten Standards nicht unterschritten werden
(nachfolgend ,,erstklassige gedeckte Schuldverschreibungen®) und

b) gedeckte Schuldverschreibungen, mit denen die flr erstklassige gedeckte
Schuldverschreibungen geltenden Anforderungen nicht erflllt werden, die
zurzeit in Artikel 52 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie festgelegten Standards
jedoch nicht unterschritten werden (nachfolgend ,,gewohnliche gedeckte
Schuldverschreibungen®);



betont, dass erstklassige gegentiber gewohnlichen gedeckten Schuldverschreibungen
weiterhin eine aufsichtsrechtliche VVorzugsbehandlung geniel3en sollten und dass
gewdohnliche gedeckte Schuldverschreibungen gegentber anderen besicherten
Schuldverschreibungen eine aufsichtsrechtliche VVorzugsbehandlung geniel3en sollten;
wirdigt das Potenzial aller OGAW-konformen Schuldtitel im Hinblick auf die
Verwirklichung des Ziels einer Kapitalmarktunion;

4. fordert die Mitgliedstaaten auf, das Gutezeichen fur gedeckte Schuldverschreibungen
(sowonhl fir erstklassige als auch fiir gewohnliche gedeckte Schuldverschreibungen)
zu schutzen, indem sie in ihren nationalen Rechtsvorschriften festlegen, dass es sich
bei gedeckten Schuldverschreibungen um hochliquide und nahezu risikolose
Schuldtitel handelt; empfiehlt nachdriicklich, dass Schuldtitel, die durch
Vermogenswerte gedeckt sind, die deutlich riskanter sind als Staatsanleihen und
Hypotheken (z. B. Infrastrukturinvestitionen ohne staatliche Garantien oder Kredite an
kleine und mittlere Unternechmen (KMU)), nicht als ,,gedeckte
Schuldverschreibungen* bezeichnet werden, sondern zum Beispiel als ,,European
Secured Notes* (ESN, europdische besicherte Schuldscheine); unterstitzt den
Grundsatz, dass Deckungspools fir erstklassige und gewdhnliche gedeckte
Schuldverschreibungen vollstandig durch dauerhafte Vermogenswerte gedeckt sein
sollten, die bewertet und in Besitz genommen werden kénnen;

5. fordert die Kommission auf, Grundsatze eines rechtlichen Rahmens fir ESN wie
Doppelbesicherung, besondere 6ffentliche Aufsicht, Insolvenzferne und
Transparenzanforderungen in die Richtlinie aufzunehmen; fordert die Mitgliedstaaten
auf, diese Grundsétze in ihr nationales Recht und ihre Insolvenzverfahren zu
integrieren; betont, dass mit einem soliden rechtlichen Rahmen fiir ESN die
Madglichkeit geschaffen wiirde, ESN transparenter, liquider und rentabler zu gestalten
als Wertpapiere, bei denen vertragliche Vereinbarungen genutzt werden; weist darauf
hin, dass dadurch iber ESN riskantere Téatigkeiten wie Kredite fur KMU,
Verbraucherkredite oder Infrastrukturinvestitionen ohne staatliche Garantien leichter
finanziert werden konnten; weist darauf hin, dass ESN von dem Geltungsbereich des
Bail-in-Instruments gemal Artikel 44 der Richtlinie Gber die Sanierung und
Abwicklung von Kreditinstituten ausgenommen waren;

6. regt an, dass in die Richtlinie Mindeststandards fir die Aufsicht aufgenommen
werden, mit denen bewahrten Verfahren, die flr gedeckte Schuldverschreibungen
ermittelt wurden, Rechnung getragen wird; spricht sich in Bezug auf die Aufsicht flr
eine EU-weite Konvergenz aus;

7. fordert, dass die Transparenz bei Informationen tber Vermodgenswerte des
Deckungspools durch die Richtlinie verbessert wird und dass die Doppelbesicherung
und die Abtrennung dieser Vermdgenswerte im Falle der Insolvenz oder Abwicklung
des Emittenten durch den rechtlichen Rahmen sichergestellt werden; weist in diesem
Zusammenhang auRerdem nachdricklich darauf hin, dass die Richtlinie auf
Grundsétzen basieren und der Schwerpunkt nur auf Anforderungen hinsichtlich der
Ubermittlung von Informationen gelegt werden sollte;

Erstklassige und gewohnliche gedeckte Schuldverschreibungen sowie ESN: Definitionen
und Regelungsrahmen

8.  fordert die Kommission auf, einen VVorschlag fur einen europdischen Rahmen fir



gedeckte Schuldverschreibungen (Richtlinie) vorzulegen, in dem erstklassige und
gewdohnliche gedeckte Schuldverschreibungen sowie ESN gleichzeitig definiert werden,
damit Marktst6érungen in Ubergangsphasen verhindert werden; fordert die Kommission
auf, in diese Definition alle nachfolgenden allgemeinen Grundsétze aufzunehmen, die
wahrend der gesamten Dauer des ausgegebenen Titels unabhangig von der eventuellen
Vorzugsbehandlung durchgesetzt werden kdnnen:

a) erstklassige und gewohnliche gedeckte Schuldverschreibungen sowie ESN sollten
in vollem Umfang durch einen Pool an Vermogenswerten (,,Deckungspool®)
besichert sein;

b)  im nationalen Recht sollte sichergestellt werden, dass ein doppelter
Forderungsanspruch (,,Doppelbesicherung*) besteht, d. h. der Investor

1) hélt eine Forderung gegentiber dem Emittenten des Schuldtitels in voller
Hohe der Zahlungsverpflichtungen,

i) hatim Falle der Insolvenz des Emittenten einen gleichwertigen
bevorrechtigten Zugriff auf die Vermogenswerte des Deckungspools
(einschliellich substituierender Aktiva und Derivate);

reichen diese Forderungen nicht aus, um die Zahlungsverpflichtungen des
Emittenten in voller Hohe zu decken, mussen die verbleibenden Forderungen des
Investors mit den Forderungen der vorrangigen unbesicherten Glaubiger des
Emittenten gleichrangig sein;

c) die wirksame Abtrennung aller Vermdgenswerte des Deckungspools wird durch
rechtsverbindliche Regelungen sichergestellt, die im Falle der Insolvenz oder
Abwicklung des Emittenten leicht durchsetzbar sind; Gleiches gilt fiir alle
substituierenden Aktiva und Derivate, mit denen die Risiken des Deckungspools
abgesichert werden;

d) erstklassige und gewohnliche gedeckte Schuldverschreibungen sowie ESN sind
konkursfest, d. h. es ist sichergestellt, dass die Zahlungsverpflichtungen des
Emittenten im Falle seiner Insolvenz oder Abwicklung nicht automatisch féllig
werden;

e) eswird eine Ubersicherung entsprechend den spezifischen Risiken der
erstklassigen und gewohnlichen gedeckten Schuldverschreibungen sowie ESN
angewandt, wobei der Umfang der Ubersicherung im nationalen Recht festgelegt
wird; der Wert aller Vermdgenswerte des Deckungspools muss stets grofer sein
als der Wert der offenen Zahlungsverpflichtungen; die Bewertungsmethoden fur
Vermogenswerte des Deckungspools und die Berechnungshéufigkeit sollten
eindeutig in nationalem Recht festgelegt sein und allen entsprechenden
Abwartsrisiken ordnungsgemal Rechnung tragen;

f)  imeuropdischen oder nationalen Recht werden die Parameter der
Beleihungsgrenzen fiir die Vermégenswerte des Deckungspools definiert;
Vermogenswerte, die den VVorgaben flr Beleihungsgrenzen nicht entsprechen,
sollten nicht verbindlicherweise aus dem Deckungspool entfernt werden mussen,
sondern es muss sichergestellt werden, dass sie nur dann aus dem Deckungspool



9)

h)

entfernt werden, wenn sie durch zul&ssige Vermogenswerte ersetzt werden, die
mindestens den gleichen Marktwert haben;

ein Teil der Vermdgenswerte des Deckungspools oder der Liquiditatsfazilitaten ist
so liquide, dass die Zahlungsverpflichtungen aus dem Programm gedeckter
Schuldverschreibungen bzw. dem ESN-Programm wahrend der folgenden sechs
Monate erftllt werden konnen, mit Ausnahme von Fallen, in denen
Schuldverschreibungen kongruent refinanziert sind, oder bei
Schuldverschreibungen mit Soft-Bullets und bedingten Pass-Through-Strukturen;

derivative Instrumente sind nur zum Zweck der Risikoabsicherung zuléssig, und
Derivatvertrage, die vom Emittenten mit einer Derivatgegenpartei abgeschlossen
und im Deckungspool besichert werden, kénnen bei Insolvenz des Emittenten
nicht gekundigt werden;

im nationalen Recht wird ein solider Rahmen fiir eine besondere 6ffentliche
Aufsicht vorgesehen; dazu werden die zustdndige Behorde, der Treuh&nder zur
Uberwachung des Deckungspools und der Sonderverwalter benannt, und es wird
eindeutig festgelegt, welche Aufgaben und Aufsichtsbefugnisse die zustéandige
Behorde hat, damit sichergestellt ist, dass

1)  die Emittenten Gber qualifiziertes Personal und angemessene Arbeitsablaufe
fiir die Verwaltung der Deckungspools verfiigen, auch in Stresssituationen
und im Falle einer Insolvenz oder Abwicklung,

i)  die Merkmale von Deckungspools die geltenden Anforderungen sowohl vor
der Emission als auch im Zeitraum bis zur Falligkeit des Schuldtitels
erfullen,

iii)  laufend, regelmaRig und unabhangig tiberwacht wird, dass erstklassige und
gewdhnliche gedeckte Schuldverschreibungen sowie ESN die
entsprechenden Anforderungen (einschliel3lich der Zul&ssigkeit von
Deckungswerten und der Deckung) erfullen,

iv)  Emittenten regelméaBige Stresstests in Bezug auf die Berechnung der
Deckungsanforderungen durchfiihren, bei denen die Hauptrisikofaktoren,
die den Schuldtitel betreffen, wie Kredit-, Zins-, Wéhrungs- und
Liquiditatsrisiken, berticksichtigt werden;

die Aufgaben und Befugnisse, die die zustdndige Behdrde und der Sonderverwalter im
Falle der Insolvenz oder Abwicklung des Emittenten haben, missen klar definiert sein;

)

der Emittent muss mindestens halbjahrlich aggregierte Daten zu den
Deckungspools offenlegen, die detailliert genug sind, damit die Investoren eine
umfassende Risikoanalyse durchfiihren kénnen; es sollten Informationen tber
die Merkmale der Deckungswerte im Hinblick auf ihre Kredit-, Markt- und
Liquiditatsrisiken, tber an den Deckungspools beteiligte Gegenparteien und
uber das Niveau der rechtlich und vertraglich geforderten sowie der freiwilligen
Uberdeckung bereitgestellt werden; zudem sollte es einen Abschnitt tiber mit
Vermogenswerten des Deckungspools und Verbindlichkeiten verbundene
Derivate geben;



10.

11.

12.

K) die Laufzeiten kdnnen, auller im Falle der Insolvenz oder Abwicklung des
Emittenten und vorbehaltlich der Genehmigung durch die zustandige
Aufsichtsbehdrde oder im Falle objektiver finanzieller Ausloser, die in
nationalen Rechtsvorschriften festgelegt und von der zustdndigen européischen
Behorde genehmigt sind, nicht verlangert werden; die genauen Bedingungen fur
die Verlangerung und mogliche Anderungen des Kupons, der Laufzeit oder
anderer Merkmale sollten in den Anleihebedingungen jeder
Schuldverschreibung deutlich gemacht werden;

fordert die Kommission auf, in die in der Richtlinie festgelegte Definition von
erstklassigen gedeckten Schuldverschreibungen die folgenden zusatzlichen Grundsétze
aufzunehmen:

a)  der Schuldtitel wird in vollem Umfang durch Vermégenswerte gemal? Artikel 129
Absatz 1 der Eigenmittelverordnung besichert und geniigt den zusétzlichen
Anforderungen nach Artikel 129 Absétze 3 und 7 der Eigenmittelverordnung; bei
Darlehen fur Wohnimmobilien, die gemaR Artikel 129 Absatz 1 Buchstabe e der
Eigenmittelverordnung durch Burgschaften besichert sind, darf es keine
rechtlichen Hindernisse fiir den Verwalter des Programms fur gedeckte
Schuldverschreibungen geben, wenn es darum geht, die Darlehen im Falle einer
Insolvenz oder Abwicklung des Emittenten der gedeckten Schuldverschreibung
mit vorrangigen Grundpfandrechten zu belasten, wenn die Birgschaft aus
jedwedem Grund nicht geleistet wird; die Zuléssigkeit von Schiffen als
Vermdgenswerte des Deckungspools (Artikel 129 Absatz 1 Buchstabe g der
Eigenmittelverordnung) soll Uberpriift werden;

b)  die Parameter der Beleihungsgrenzen fiir Hypotheken, die im Deckungspool
enthalten sind, werden im EU-Recht so festgelegt, dass die zurzeit in Artikel 129
der Eigenmittelverordnung vorgesehenen Beleihungsgrenzen nicht Giberschritten
werden; sie werden jedoch regelmaRig daraufhin Gberprift, ob sie Stresstests auf
der Grundlage unabhangiger Bewertungen der Marktpreise bestehen, die
gegebenenfalls auf den betreffenden unter Druck stehenden Immobilienmarkten
herrschen, und sie werden entsprechend angepasst; die Verwendung von
Beleihungsgrenzen im Verhaltnis von Kreditbetrag zu Hypothek statt im
Verhaltnis von Kreditbetrag zu Marktwert sollte unterstutzt werden;

betont, dass die Risikogewichtungen, die gedeckten Schuldverschreibungen in den
europdischen Rechtsvorschriften zugewiesen werden, der Markteinschatzung der
zugrunde liegenden Risiken entsprechen missen; stellt fest, dass dies aufgrund
bestimmter Merkmale nicht fir alle anderen Arten von Schuldtiteln mit
aufsichtsrechtlicher Vorzugsbehandlung gilt;

fordert die Kommission auf, die Européischen Aufsichtsbehdrden zu ermdchtigen, die
Erfillung der Kriterien fur erstklassige und gewdhnliche gedeckte
Schuldverschreibungen sowie ESN zu prufen, mit dem Ziel, die in Artikel 52 Absatz 4
der OGAW-Richtlinie genannten Verzeichnisse durch ein verbindliches Verzeichnis
konformer Regelungen fiir erstklassige und gewohnliche gedeckte
Schuldverschreibungen sowie ESN auf europdischer Ebene zu erganzen oder sogar zu
ersetzen;

fordert die EBA auf, Empfehlungen fiir Regelungen fiir erstklassige und gewohnliche



13.

14.

15.

16.

17.

18.

gedeckte Schuldverschreibungen sowie ESN im Hinblick auf die Zulassigkeitskriterien
fir Vermogenswerte (einschliel3lich substituierender Vermdgenswerte), im Hinblick auf
die Beleihungsgrenzen und die wirksame Mindestuibersicherung fur verschiedene Arten
von Vermdgenswerten sowie im Hinblick auf mogliche Uberarbeitungen der
Eigenmittelverordnung vorzulegen; fordert die EBA auf, die notwendigen Leitlinien flr
die Einrichtung des Rahmens fur eine besondere Offentliche Aufsicht und Verwaltung
bereitzustellen;

empfiehlt, dass Marktzugangsbeschrankungen fir Emittenten auf sich entwickelnden
Markten fur gedeckte Schuldverschreibungen aullerhalb des EWR abgebaut werden,
indem fur die Gleichbehandlung von gedeckten Schuldverschreibungen, die von
Emittenten aus Drittlandern herausgegeben werden, gesorgt wird, sofern das betreffende
gesetzliche, institutionelle und aufsichtsrechtliche Umfeld einer griindlichen
Gleichwertigkeitspriifung, die von einer zustdndigen européischen Behorde
durchgefihrt wird, Stand hélt; empfiehlt, dass die wesentlichen Grundsétze der EU-
Rechtsvorschriften dahingehend geférdert werden, dass sie zu einem moglichen
weltweiten Malstab fiir die Markte fur gedeckte Schuldverschreibungen werden;

fordert die Kommission auf, eine Uberarbeitung der europaischen Rechtsvorschriften
im Bereich der Finanzdienstleistungen vorzuschlagen, in deren Rahmen die
aufsichtsrechtliche Behandlung von erstklassigen und gewohnlichen gedeckten
Schuldverschreibungen sowie ESN genauer bestimmt wird;

fordert die Kommission auf, bei der Beurteilung der bestehenden europdischen
Rechtsvorschriften im Bereich der Finanzdienstleistungen dem Potenzial von
erstklassigen und gewohnlichen gedeckten Schuldverschreibungen sowie ESN beim
Erreichen der Ziele der Kapitalmarktunion Rechnung zu tragen;

fordert die Kommission auf, mogliche Hindernisse fir die Entwicklung von Systemen
gedeckter Schuldverschreibungen auf nationaler Ebene zu ermitteln und — unbeschadet
der fundierten und umsichtigen Fihrung der Geschafte der Banken — Leitlinien zur
Beseitigung dieser Hindernisse zu vertffentlichen;

fordert die Kommission und die EBA auf, die Zuléssigkeit von Schiffspfandrechten als
Vermogenswerte des Deckungspools geméaR Artikel 129 Absatz 1 Buchstabe g der
Eigenmittelverordnung neu zu bewerten (eventuell im Rahmen einer
Folgenabschatzung); ist besorgt dariiber, dass die Vorzugsbehandlung von Schiffen zu
einer Wettbewerbsverzerrung im Hinblick auf andere Verkehrsmittel fuhrt; fordert die
Kommission und die EBA auf, zu prifen, ob flr durch Schiffe gedeckte
Schuldverschreibungen im Hinblick auf ihre Liquiditat und die Risikobewertungen
unabhéngiger Ratingagenturen die gleichen Bedingungen herrschen wie fur andere mit
der Eigenmittelverordnung im Einklang stehende gedeckte Schuldverschreibungen und
ob die Vorzugsbehandlung derartiger Schuldverschreibungen auf der Grundlage der
Erfillung der Liquiditatsdeckungsanforderung und der niedrigeren Risikogewichtungen
in der Eigenmittelverordnung daher gerechtfertigt ist;

fordert die Mitgliedstaaten auf, in ihren nationalen Rechtsvorschriften die Moglichkeit
vorzusehen, gesonderte Deckungspools einzurichten, die jeweils eine homogene
Anlageklasse (wie Darlehen fir Wohnimmobilien) bilden; fordert die Mitgliedstaaten
auf, alle in Artikel 129 Absatz 1 Buchstaben a, b und c festgelegten Deckungswerte als
substituierende Aktiva zuzulassen, die zur Deckungsanforderung beitragen, und



eindeutige Grenzen beziglich Bonitét, Risikoposition und Obergrenzen fir
Deckungsbeitrage von substituierenden Aktiva festzulegen;

Férderung von Markttransparenz und freiwilliger Konvergenz

19.

20.

21.

22.

23.

24.

begriRt, dass die Ratingmethoden fur gedeckte Schuldverschreibungen verbessert und
die Ratingmarkte fiir gedeckte Schuldverschreibungen ausgeweitet wurden;

betont, dass es wichtig ist, gleiche Wettbewerbsbedingungen zu schaffen, um fur fairen
Wettbewerb auf den Finanzmarkten zu sorgen; betont, dass im Rahmen von
europdischen Rechtsvorschriften nicht zwischen verschiedenen Arten besicherter
Schuldtitel diskriminiert werden darf, sofern es keine guten Griinde gibt, anzunehmen,
dass diese sich in Bezug auf Sicherheit oder Liquiditat unterscheiden;

begrift die Marktinitiativen zur Entwicklung harmonisierter Standards und Vorlagen
fur die Offenlegung (z. B. das HTT), mit denen der Vergleich und die Analyse der
Unterschiede zwischen gedeckten Schuldverschreibungen europaweit erleichtert werden
sollen;

befurwortet, dass Empfehlungen der EBA flr Marktstandards und Leitlinien fir
bewahrte Verfahren ausgearbeitet werden; unterstitzt eine daran angelehnte freiwillige
Konvergenz;

regt an, dass regelmaRig Stresstests fir Deckungspools durchgefuhrt und die Ergebnisse
solcher Stresstests verdffentlicht werden;

o

beauftragt seinen Prasidenten, diese Entschliefung dem Rat, der Kommission und der
Européischen Bankenaufsichtsbehorde zu Gbermitteln.



