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Konsultation der Wpl-MaRisk

Mit dem vom 6. August 2025 hat die BaFin ein eigen-
standiges Regelwerk speziell fir mittlere und kleine Wertpapierinstitute veréffent-
licht. Erklartes Ziel der Aufsicht ist es, einen praxisnahen und flexiblen Rahmen zu
schaffen, der die Besonderheiten von Wertpapierinstituten besser bertcksichtigt.
Bisher hatten Wertpapierinstitute die MaRisk fur Kreditinstitute entsprechend
anzuwenden.

Dabei sollen die organisatorischen und risikorelevanten Vorgaben starker auf das Ge-
schaftsmodell von Wertpapierinstituten zugeschnitten werden; bankspezifische Rege-
lungen, wie z.B. zum Kreditgeschaft oder zu bankgeschéaftsspezifischen und

inverse Stresstests sowie Modellen, aber auch andere Module wie die gruppenbezo-
genen Regelungen, Anforderungen an kapitalmarktorientierte Institute und operatio-
nelle Risiken sollen nicht Gtbernommen werden.

Die Anforderungen an Handelsgeschéafte und die Dokumentation und Organisations-
richtlinien werden dagegen weitgehend aus den MaRisk-Banken abgeleitet.

Die Vorgaben fir Risikomanagementprozesse sollen an die geschaftsspezifischen Risi-
ken entsprechend den Vorgaben der IFR angepasst werden. Neu ist das Modul, wel-
ches Vorgaben zur Anbindung vertraglich gebundener Vermittler enthalt.

Neben Anpassungen sollen die Wpl-MaRisk auch die Besonderheiten kleiner Wertpa-
pierinstitute bertcksichtigen. Grundsatzlich ist geplant, dass bestimmte Regelungen
ausschlieRlich fur mittlere Wertpapierinstitute gelten.

Fir kleine Wertpapierinstitute sind dagegen weniger umfangreiche und komplexe An-
forderungen geplant. Diese sollen z.B. von der Pflicht der Durchfiihrung regelmafiger
Stresstests, zur Begrenzung von Risiken durch Limite oder von den komplexen Vorga-
ben an die Diversifikation von Refinanzierungsquellen und Stresstestverfahren befreit
sein. Entsprechende Erleichterungen sind auch in Bezug auf die Pflicht zur Einrichtung
einer eigenstandigen Internen Revision geplant.

Insgesamt bringen die geplanten Wpl-MaRisk eine starkere Orientierung an den
Geschaftsmodellen von Wertpapierinstituten, wobei gleichzeitig den besonderen
Bedurfnissen kleiner Wertpapierinstitute Rechnung getragen wird.

Wir wiinschen lhnen auch bei dieser Ausgabe eine interessante Lektlire mit den
FSNews.

Wilhelm Wolfgarten Kerstin Hettermann

,Die MaRisk werden an
den Besonderheiten von
Wpl ausgerichtet.”

Wilhelm Wolfgarten
Telefon: +49 211 8772 2423

,Die Bedurfnisse kleiner
Wpl werden beachtet.”

Kerstin Hettermann
Telefon: +49 69 75695 6478
khettermann@deloitte.de


https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2025/meldung_2025_08_01_Konsultation_MaRisk.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Rundschreiben/dl_rs_06_2024_MaRisk_pdf_BA.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2033
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. Eigenmittelanforderungen

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Erganzung der CRR durch RTS zur Fest-
legung der Bedingungen und Indikatoren, anhand derer die EBA feststellt, ob aufRer-
gewohnliche Umstdnde i.S.d. Art. 325az Abs. 5 und Art. 325bf Abs. 6 CRR vorliegen
(EU/2025/789) vom 23. April 2025

Die Verordnung (vgl. FSNews 07/2025) wurde am 1. August 2025 im EU-Amtsblatt
Reihe L verdffentlicht und trat am 21. August 2025 in Kraft.

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Anderung der
EU/2017/567 hinsichtlich der Verpflichtung zur Bereitstellung von Marktdaten zu
angemessenen kommerziellen Bedingungen, der Festlegung dessen, was einen
liquiden Markt fur Eigenkapitalinstrumente ausmacht, sowie der Definition und Of-
fenlegung von Dienstleistungen zur Risikominderung nach dem Handel
(Ares(2025)6488255) vom 8. August 2025

Die vorgeschlagenen Anderungen betreffen die Bestimmung liquider Markte fir
Aktien, Hinterlegungsscheine, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere ahn-
liche Finanzinstrumente sowie die Bewertung der Liquiditat von Eigenkapitalinstru-
menten durch die zustandigen Behtérden und Dienstleistungen zur Risikominderung
nach dem Handel. In einem gesonderten Anhang werden die Daten und Einzelheiten
zusammengestellt, die zum Zwecke der Bestimmung eines liquiden Marktes fir die
0.g. Vermogenswerte bereitzustellen sind. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach
ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Teilweise sollen sie neun Mo-
nate nach Veroffentlichung der bisher nur in der Entwurfsfassung vorliegenden Ver-
ordnung C(2025) 3103 final nebst zugehdrigen Anhangen (vgl. FSNews 07/2025)
bzw. am 2. Mérz 2026 verbindlich werden. Die Konsultationsfrist des vorliegenden
Entwurfs fur die delegierte Verordnung endete am 5. September 2025.

EBA — Single Rulebook zur Mindestlaufzeit fir SFT-Transaktionen im Rahmen einer
Master-Netting-Vereinbarung, die die Durchsetzbarkeitskriterien gemaf Art. 206
CRR nicht erfillt (Q&A 2025_7397) vom 1. August 2025

Institute, die fur Risikopositionen gegentber Unternehmen, Instituten, Zentralstaa-
ten oder Zentralbanken eigene LGD und eigene Umrechnungsfaktoren verwenden,
berechnen die effektive Restlaufzeit fir jede dieser Risikopositionen gemaR Art. 162
Abs. 2 lit. a bis e und den Abs. 3 bis 5 CRR. Art. 162 Abs. 2 lit. d CRR gilt hierbei je-
doch nur fir Rahmenaufrechnungsvereinbarungen fiir Repo-Geschéfte oder Wert-
papier- oder Warenleihegeschafte, sofern diese alle Anforderungen nach Art. 206
oder Art. 295 bis 297 CRR erflllen, je nachdem, ob die Transaktion in den Anwen-
dungsbereich interner Modelle fiir das Gegenparteiausfallrisiko fallt. Verwenden
Institute Rahmenaufrechnungsvereinbarungen fir Repo-Geschéafte oder Wertpa-
pier- oder Warenleihgeschéfte, so ist gemaR Art. 166 Abs. 2 CRR der IRB-Risikobe-
trag gemaR Teil 3 Titel 2 Kapitel 4 oder 6 i.V.m. Art. 193 Abs. 3 CRR zu berechnen.
Hierflr missen die Bestimmungen der Abschnitte 2 und 3 erfiillt sein. Folglich mis-
sen insbesondere alle Anforderungen gemaR Art. 206 CRR erfillt sein, um den IRB-
Risikobetrag fir Repo-Geschéafte oder Wertpapier- oder Warenleihgeschafte zu be-
rechnen, die nicht in den Anwendungsbereich interner Modelle fallen. In Art. 295 bis
297 CRR sind die Anforderungen festgelegt, die erfillt sein missen, damit eine Net-
ting-Vereinbarung fur die jeweiligen Transaktionen anerkannt wird, wenn deren Risi-
kopositionen unter Verwendung interner Modelle berechnet werden.
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https://finance.ec.europa.eu/document/download/18af7afc-b367-4bd4-87d5-ea0a5be63b5c_en?filename=mifir-rts-2025-3103_en.pdf
https://service.betterregulation.com/sites/default/files/2025-06/C%282025%29%203103%20final%20-%20Annexes%201%20to%202%20-%2012%20June%202026.pdf
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/b55afeb3-e9b3-4dd5-87f5-e9b20c1dba61.pdf
https://www.eba.europa.eu/single-rule-book-qa/qna/view/publicId/2025_7397
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EBA —Finale Entwurfe fur drei RTS zur Festlegung einer Risikotaxonomie und Metho-
dik zur Klassifizierung von Verlustdaten flr operationelle Risiken, der Bedingungen
fur die Anerkennung als ,,unverhaltnismalRig belastend” flr ihre Berechnung sowie
Anpassungen ihres Verlustdatensatzes nach der Einbeziehung bestimmter Verluste
(EBA/RTS/2025/03) vom 4. August 2025

Im Vergleich zur konsultierten Fassung (EBA/CP/2024/13, vgl. FSNews 07/2024)
ergaben sich Unterschiede hinsichtlich der Granularitat und der Unterscheidung
zwischen den verschiedenen Kategorien der Stufe 2 sowie zwischen den verschiede-
nen Risikotypen (wie etwa Rechtsrisiken, Risiken aus ausstehenden Verlusten, Dritt-
parteienrisiken und physische Risiken). Beispiele wurden u.a. fur die Zuordnung ver-
schiedener ESG-Attribute zu Level 2- Kategorien und zur Verdeutlichung der Be-
trachtung, ob ein sog. Greenwashing-Risiko als operationelles Risiko angesehen
wird, erganzt. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im
EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Finaler Entwurf fir RTS zu gleichwertigen Mechanismen fir unfertige Immobi-
lien gemal Art. 124 Abs. 14 CRR (EBA/RTS/2025/05) vom 6. August 2025

Im Vergleich zur konsultierten Fassung (EBA/CP/2024/11; vgl. FSNews 06/2024)
ergaben sich Anderungen in Bezug auf die Behandlung von Fertigstellungsgarantien,
zum Ausfall des Schuldners und zum Ereignis hoherer Gewalt. Die Vorschriften sol-
len am 20. Tag nach ihrer Verdffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Finaler Entwurf fir ITS zur Anderung der EU/2016/2070 hinsichtlich der
Benchmarking-Verfahren fir das Benchmarking-Verfahren interner Modelle 2026
(EBA/ITS/2025/07) vom 8. August 2025

Im Vergleich zur konsultierten Fassung (EBA/CP/2025/03, vgl. FSNews 03/2025)
ergaben sich Anderungen beziiglich der Templates. So wurde das Template 108 ent-
fernt, wahrend die bisherige Struktur von Anhang V nebst Erlduterungen beibehal-
ten wurde. Anhang X wurde erganzt. Die Anhange Il und VIl bleiben ohne wesentli-
che Anderungen. Die Anderungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veréffentlichung im
EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Finaler Entwurf fiir RTS zur Zuordnung von aulierbilanziellen Posten und zur
Spezifizierung von Faktoren, die die Fahigkeit von Instituten einschranken kénnten,
bedingungslos kiindbare Verpflichtungen gemal Art. 111 Abs. 8 CRR zu kiindigen
(EBA/RTS/2025/06) vom 18. August 2025

Im Vergleich zur konsultierten Fassung (EBA/CP/2024/08, vgl. FSNews 04/2024)
ergaben sich neben Klarstellungen keine wesentlichen Anderungen. Die Vorschriften
sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Finaler Entwurf flr RTS zur Berechnung und Aggregation von Krypto-Risikopo-
sitionswerten gemaf Art. 501d Abs. 5 CRR (EBA/RTS/2025/04) vom 5. August 2025
Im Vergleich zur konsultierten Fassung (EBA/CP/2025/01, vgl. FSNews 02/2025)
ergaben sich kleinere Anderungen. Die Vorgaben fir vorsichtige Bewertungsanfor-
derungen flr Krypto-Asset-Engagements sowie die zuséatzliche Kapitalanforderung
von 250% fur das Ausfallrisiko des Emittenten wurden aus dem Entwurf der RTS
entfernt. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amts-
blatt in Kraft treten.
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https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-06/4bd7c79f-9c45-4c9c-91bb-aff4c0895930/CP%20on%20OpRisk%20mandates%20in%20the%20loss%20group.pdf
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/857197cb-75b1-4271-8903-3abd74a834bd.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/b24309a7-8b20-4f88-8504-fcb89f6335df/RTS%20on%20equivalent%20mechanism%20for%20unfinished%20property.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/b24309a7-8b20-4f88-8504-fcb89f6335df/RTS%20on%20equivalent%20mechanism%20for%20unfinished%20property.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-05/40d1070d-5e28-4fcc-9cee-c91c8d02843b/CP%20RTS%20on%20equivalent%20mechanism%20Art.124-12.pdf
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/7fa2621e-0e9f-49c6-9413-5d3e02b9f68d.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/427965fc-a09d-4414-8aba-c06397a88868/Amending%20draft%20ITS%20on%20benchmarking.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/427965fc-a09d-4414-8aba-c06397a88868/Amending%20draft%20ITS%20on%20benchmarking.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/427965fc-a09d-4414-8aba-c06397a88868/Amending%20draft%20ITS%20on%20benchmarking.pdf
https://www.eba.europa.eu/publications-and-media/events/consultation-amending-its-benchmarking-exercises
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https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/fe21f6e0-0d87-4d2e-b6a1-902a0b5ae11e/Annex%203_ITS_2026_rep_Annex%206.docx
https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fwww.eba.europa.eu%2Fsites%2Fdefault%2Ffiles%2F2025-08%2F8463e62a-c2aa-496d-915d-968c2d6fe5f3%2FAnnex%25205_ITS_2026_rep_Annex%252010.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/bbac195b-bb4b-4b64-8cac-484226fddfe3/Annex%201%20ITS_2026_rep_Annex_2.docx
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/2b739d60-0241-46b3-8c17-c31ee86294bd/Annex%204_ITS_2026_rep_Annex%207.xlsx
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/092e578d-352e-42a2-9878-55b8bbd4c802/Final%20report%20on%20the%20Draft%20RTS%20on%20Annex%20I.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/092e578d-352e-42a2-9878-55b8bbd4c802/Final%20report%20on%20the%20Draft%20RTS%20on%20Annex%20I.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/092e578d-352e-42a2-9878-55b8bbd4c802/Final%20report%20on%20the%20Draft%20RTS%20on%20Annex%20I.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/092e578d-352e-42a2-9878-55b8bbd4c802/Final%20report%20on%20the%20Draft%20RTS%20on%20Annex%20I.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-03/b01a1857-3b6b-46ff-b056-7c1800097880/Consultation%20paper%20on%20draft%20RTS%20CRR3%20CR-SA%20mandate%20on%20off-balance%20sheet%20items.pdf
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/1bf659d6-e4f8-4802-9858-49719e6a3731.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-08/616d6b06-cdcf-4246-a7cc-2173dfd32fa6/Draft%20RTS%20on%20crypto%20asset%20exposures%20Article%20501d-5.pdf
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II.  Risikomanagement

1. Mindestanforderungen an das Risikomanagement

BaFin — Wpl MaRisk: BaFin konsultiert Rundschreiben (WA 4-FR 1903/00056#00002)
vom 6. August 2025

Vorgestellt wird ein Entwurf eines Rundschreibens flir Mindestanforderungen an das
Risikomanagement von Wertpapierinstituten (Wpl-MaRisk). Dieser soll einen flexib-
len und praxisnahen Rahmen vorgeben, nach dem Wertpapierinstitute die ord-
nungsgemalle Geschdftsorganisation nach dem WplG ausgestalten sollen. Er richtet
sich an kleine und mittlere Wertpapierinstitute. Solche Institute mussten bisher die
MaRisk (BA) anwenden. Da diese jedoch vor allem auf Kreditinstitute zugeschnitten
sind, war es erforderlich geworden, kleine und mittlere Wertpapierinstitute vollstan-
dig aus diesen bankspezifischen Regelungen herauszulésen. Die Wpl-MaRisk sollen
die Charakteristika von Wertpapierinstituten besser beriicksichtigen. Fur weitere
Details verweisen wir gerne auf unser Editorial. Die Konsultationsfrist endet am 19.
September 2025.

2. Sanierung und Abwicklung

EBA — Konsultation eines Entwurfs fiir RTS zum Inhalt von Abwicklungspldnen

und Gruppenabwicklungspldanen, zur Bewertung der Abwicklungsfahigkeit und

zum operativen Funktionieren von Abwicklungskollegien gemaf der BRRD
(EBA/CP/2025/19) vom 5. August 2025

Die vorgeschlagenen Anderungen betreffen EU/2016/1075. Sie betreffen im We-
sentlichen den Inhalt und die Bewertung von Abwicklungspldanen (Kapitel Il) sowie
die Organisation und Befugnisse von Abwicklungskollegien auch unter Bericksichti-
gung der Besonderheiten im Rahmen von grenziberschreitender Gruppenabwick-
lungen. Die Konsultationsfrist endet am 5. November 2025. Die Verordnung soll am
20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

SRB — Operative Leitlinien fiir Banken zur Trennbarkeit und Ubertragbarkeit von
Transfer-Tools vom 13. August 2025

Diese Leitlinien konzentrieren sich auf die Ubertragungsinstrumente in Form von
Aktien- oder Vermogenswerten gemal Art. 63 Abs. 1 ¢) und d) BRRD und spiegeln
den geltenden Rechtsrahmen und die damit verbundenen 6ffentlichen Dokumente
wider, die vom SRB (vgl. OCIR Guidance) und von der EBA (vgl. EBA/GL/2022/01 und
EBA/GL/2022/11) veroffentlicht wurden. Sie gelten ab dem Abwicklungsplanungs-
zyklus 2026.

SRB — Operative Leitlinien fir Banken zur Selbstbeurteilung der Abwicklungsfahigkeit
vom 7. August 2025

Das Hauptziel dieses Dokuments besteht darin, Banken, die unter die direkte Zustan-
digkeit des SRB fallen, bei ihren Selbstbewertungen zur Abwicklungsfahigkeit anzu-
leiten. Der Selbstbewertungsbericht ist ein wichtiges Begleitdokument fiir die Ab-
wicklungsplanung des SRB, das seit 2021 in einem zwischen jeder Bank und ihrem
Internal Resolution Team vereinbarten Format angefordert wird. In Ubereinstim-
mung mit den EBA-Leitlinien zur Verbesserung der Abwicklungsfahigkeit hat das SRB
einen harmonisierten Selbstbewertungsbericht zur Abwicklungsfahigkeit entwickelt,
um die Konvergenz innerhalb der Bankenunion weiter zu fordern. Mit dieser Verof-
fentlichung méchte das SRB den Banken eine Reihe von Kriterien an die Hand geben,
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anhand derer sie beurteilen konnen, ob sie die Abwicklungsfahigkeiten erfillen, aber
auch das mehrjahrige Testprogramm unterstitzen, das ab 2026 beginnen wird. Er-
ganzend wird eine Vorlage fur die Selbstbewertung veroffentlicht.

3. Governance und Compliance

EBA — Ergebnisse des EU-weiten Stresstests vom 1. August 2025

Die Ergebnisse des EU-weiten Stresstests 2025 zeigen, dass die grofRten EU-Banken
gegenlber einem hypothetischen Stressszenario widerstandsfahig waren. Die EU-
Banken schlieRen die Ubung mit einer Gesamt-CET1-Quote von Gber 12% ab. Hier-
bei wurde festgestellt, dass flr die EU das ungiinstige Szenario schwerwiegender als
eine globale Finanzkrise und auch wesentlich schwerwiegender als die jlingsten
makrookonomischen Entwicklungen ist.

EBA — Konsultation eines Entwurfs fiir die Uberarbeitung der Leitlinien zur internen
Governance gemal der CRD (EBA/CP/2025/20) vom 7. August 2025

Die Uberarbeitungen betreffen die VerhaltnisméaRigkeit, die Rolle und Zusammen-
setzung des Leitungsorgans und der Ausschisse, den Governance-Rahmen, die
Risikokultur und das Geschéftsverhalten, das interne Kontrollsystem und die ent-
sprechenden Mechanismen, das Geschaftskontinuitdtsmanagement sowie die
Transparenzanforderungen. Sie dienen auch der Umsetzung der Regelungen der
DORA. Die Konsultationsfrist endet am 7. November 2025.

4, IT- und Cyber-Risiken

EBA — Single Rulebook zum Jahresbericht Gber neue Vereinbarungen zur Nutzung
von IKT-Dienstleistungen (Q&A 2025 _7309) vom 14. August 2025

Um die Konsistenz der Datenauszlige zu gewahrleisten, verlangen Art. 4 und 5

ESA 2024 22, dass die zustandigen Behorden den ESAs jahrlich die in Art. 28 Abs. 3
DORA genannten Informationsregister Gbermitteln. Zusatzlich zu dieser jahrlichen
Ubermittlung stellen Finanzinstitute der zustandigen Behorde auf deren Anfrage das
Register der Informationen zur Verflgung. Darliber hinaus missen Finanzinstitute
die zustandige Behorde rechtzeitig Uber alle geplanten vertraglichen Vereinbarun-
gen mit IKT-Drittanbietern informieren, die kritische oder wichtige Funktionen un-
terstltzen, oder wenn eine von IKT-Drittanbietern unterstitzte Funktion kritisch
oder wichtig wird.

EBA — Single Rulebook zur Identifizierung von IKT-Dienstleistern (Q&A 2024 _7089)
vom 8. August 2025

Erbringt der direkte Drittanbieter eines Finanzinstituts keine IKT-Dienstleistung, fallt
die Dienstleistung nicht in den Anwendungsbereich des DORA-Informationsregisters.
Nutzt ein solcher Drittanbieter jedoch IKT-Dienstleistungen unter Einsatz von
IKT-Subunternehmern, um seine vertraglich vereinbarten Dienstleistungen zu er-
bringen, fallen diese weiterhin nicht in den Geltungsbereich des Informations-regis-
ters (vgl. Art. 28 Abs.3 DORA). Es sei jedoch darauf hingewiesen, dass die
Anforderungen von Kapitel V DORA gelten, wenn das Finanzinstitut im Rahmen sei-
ner Risikobewertung zu dem Schluss kommt, dass die vom IKT-Subunternehmer er-
brachte IKT-Dienstleistung eine kritische oder wichtige Funktion oder wesentliche
Teile davon in einem Umfang unterstiitzt, dass sie als gleichwertig mit einer direkt
flr das Finanzinstitut erbrachten IKT-Dienstleistung eingestuft werden kénnte.

EBA — Single Rulebook zur Datumsangabe im Feld ,refPeriod” in der Datei ,, parame-

ters.csv” flr das DORA-Informationsregister (Q&A 2024 7387) vom 8. August 2025
Gemal ESA 2024 22 ist das Referenzdatum fir die 2025 zu meldenden Register auf
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den 31. Marz 2025 festgelegt. Fir die ab Jahr 2026 zu meldenden Register ist das
Referenzdatum dann der 31. Dezember des Vorjahres.

EBA — Single Rulebook zur Verpflichtung zur Fiihrung eines Informationsregisters fir
gemald Art. 16 DORA ausgenommene Finanzinstitute (Q&A 2025 7388) vom 8. Au-
gust 2025

Finanzinstitute, die als Kleinstunternehmen gelten oder dem vereinfachten
IKT-Risikomanagementrahmen unterliegen, werden nicht verpflichtet sein, eine
Funktion zur Uberwachung ihrer mit IKT-Drittanbietern geschlossenen Vereinbar-
ungen Uber die Nutzung von IKT-Diensten einzurichten (vgl. Erwdgungsgrund 43
DORA). Art. 28 Abs. 3 DORA legt jedoch fir alle Finanzinstitute die Verpflichtung
fest, ein Register mit Informationen zu allen vertraglichen Vereinbarungen tber die
Nutzung von IKT-Dienstleistungen, die von externen IKT-Dienstleistern erbracht wer-
den, ohne Ausnahme zu fhren und zu aktualisieren. Darlber hinaus missen sie ein
Rahmenwerk fir das Risikomanagement der mit dem Einsatz von Drittanbietern
verbundenen Risiken anwenden, das in einem angemessenen Verhaltnis zu den mit
erbrachten Tatigkeiten steht. Das bedeutet, dass Umfang und Komplexitat der Risi-
komanagementmalnahmen dem Grad des damit verbundenen Risikos entsprechen
sollten.

BaFin — Aufsichtsmitteilung: Hinweise zur Umsetzung der DORA mit vereinfachtem
IKT-Risikomanagementrahmen (Art. 16 DORA) und IKT-Drittparteienrisikomanage-
ment vom 21. August 2025

Zunachst werden allgemeine Hinweise zum Anwendungsbereich, zur Governance
und Organisation sowie zur Notwendigkeit der digitalen operativen Resilienz, zum
Erfordernis eines IKT-spezifischen internen Governance- und Kontrollrahmens und
zur Konkretisierung der Aufgaben des Leitungsorgans zusammengestellt. Anschlie-
Rend wird ndher u.a. auf die Anforderungen an das Informationsrisiko- und Informa-
tionssicherheitsmanagement, die Akzentverschiebung von Informationssicherheit
hin zum IKT-Risikomanagement, den Fokus auf Bewertungs-, Analyse- und Kontroll-
handlungen sowie die konkreten Anforderungen an Schulung und Kommunikation
eingegangen. In Bezug auf die Ausgestaltung des IT-Betriebs werden die Anforde-
rungen an die Betriebsstabilitat, die notwendige Klassifizierung der IKT- und Infor-
mationsassets, der Verzicht auf Detailvorgaben bei Anderungen an IKT-Systemen
sowie der Wegfall des Datensicherungskonzepts erortert. Besonderheiten werden
flr die Bereiche (IKT-)Geschaftsfortfihrung, IT-Projektmanagement und Anwen-
dungsentwicklung sowie fur das IKT-Drittparteienrisikomanagement dargestellt. Fir
den letzteren Themenkomplex werden die Implementierung von Art. 16 DORA, die
Abgrenzung von Auslagerung und Ausgliederung, die Ausweitung der Vertragsanfor-
derungen, die Neuregelung von Unterauftragsvergaben, Risikobewertungen und
Due-Diligence sowie die Meldepflichten des Informationsregisters thematisiert. Ab-
schliefend wird auf die operative Informationssicherheit und das Identitdts- und
Rechtemanagement sowie das ,Need to use“-Prinzip eingegangen. Fur die Doku-
mentationsanforderungen an Finanzunternehmen gemaR Art. 16 DORA wird eine
gesonderte Ubersicht mit Hinweisen bereitgestellt.

BaFin — Aufsichtsmitteilung zum ordnungsgemafien Geschaftsbetrieb bei Markttur-
bulenzen: BaFin konkretisiert ihre Erwartungen an die zu treffenden Vorkehrungen
flr zeitkritische Aktivitaten und Prozesse am Kapitalmarkt vom 25. August 2025
Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind verpflichtet, angemessene Vorkeh-
rungen zu treffen, um die Kontinuitat und RegelmaRigkeit der Wertpapier(neben)-
dienstleistungen zu gewahrleisten. Dies geben § 25a Abs. 1 KWG und § 80 Abs. 1S. 1
und 2 Nr. 1 WpHG vor. Zu diesem Zweck mussen die Institute auf geeignete und
verhéltnismaRige Systeme zuriickgreifen. Dazu zahlen die nach Art. 7 DORA ein-ge-
richteten und verwalteten Systeme der Informations- und Kommunikations-
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technologie. Besondere Bedeutung kommt in diesem Zusammenhang den Last- und
Performance-Tests und den Notfallplanungen der Institute zu.

5. Vergltung und Mitarbeiter

EBA —Single Rulebook zu diskretiondren Pensionsleistungen (Q&A 2025_7493)

vom 1. August 2025

Hintergrund der Frage ist, ob die dem CEO bzw. seinen Stellvertretern gewdhrten
Pensionsleistungen als ,ibliche Beschaftigungsbedingungen” i.S.d. Tz. 151
EBA/GL/2021/04 anzusehen sind. Es handelt sich bei diskretionaren Pensions-
leistungen um eine Form der variablen Vergltung. Nicht leistungsabhdngige Pensi-
onsleistungen, die einer bestimmten Mitarbeitergruppe einheitlich gewahrt werden,
sollten hingegen nicht als diskretionar, sondern als Teil der reguldren Vergitungs-
pakete betrachtet werden. Hierbei sind unter einem routinemaRigen Beschafti-
gungspaket auch zusatzliche Verglitungskomponenten zu verstehen, die fir eine
breite Gruppe von Mitarbeitenden in bestimmten Funktionen auf der Grundlage
vorab festgelegter Auswahlkriterien erhaltlich sind (z.B. Gesundheitsversorgung,
Kinderbetreuungseinrichtungen oder anteilige regelmaRige Rentenbeitrdge). Dabei
beschrankt sich die ,Gruppe von Mitarbeitern” ausdricklich auf eine breitere
Gruppe, sodass eine einzelne Person keine Kategorie bilden kann. Der Vorstand
konnte jedoch als Mitarbeiterkategorie betrachtet werden.

I1l. Geldwaschepravention
und Sanktionen

BGBI. — Verordnung Uber die Form von und die erforderlichen Angaben in Meldun-
gen an die Zentralstelle fUr Finanztransaktionsuntersuchungen nach § 43 Abs. 1 und
§ 44 GwG (GwGMeldV) vom 26. August 2025

Die Verordnung (vgl. FSNews 05/2025) wurde am 1. September 2025 im BGBI. Teil 1
verdffentlicht und tritt am 1. Marz 2026 in Kraft.

V. Anzeige-/Meldewesen,
Zulassungsverftahren

1. AnaCredit

Deutsche Bundesbank — Handbuch zu den AnaCredit Validierungsregeln vom 1. Au-
gust 2025

Die Anderungen betreffen neben Konsistenz- und Formatanpassungen auch Plausi-
bilisierungen. Letztere konzentrieren sich auf die neueingefihrten Plausibilisierungs-
regeln DSTNC_BNCHMRK_IR nebst Hinweis fiir Bestatigungen in diesem Zusammen-
hang und auf den Abgleich mit der Zinsstatistik (DSTNC_BNCHMRK_IR). Die
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Aktualisierungen gelten ab dem 1. Februar 2026. Entsprechend wurden auch die
technischen Spezifikationen der Stamm- und Kreditdatenmeldungen angepasst.

2. Sonstiges

BaFin/Deutsche Bundesbank — Einstellung des Millionenkreditmeldewesens

vom 25. August 2025

Aus Grinden der Entbirokratisierung schlagen Deutsche Bundesbank und BaFin die
Einstellung des Millionenkreditmeldewesens flr Banken und Versicherungs-unter-
nehmen zum 30. Dezember 2026 vor.

EBA — Single Rulebook zur Angabe von Forderungen aus Bar-Sicherheiten aus
Derivatgeschaften im Zusammenhang mit dem Handelsbuch in Vorlage C43

(Q&A 2024 7215) vom 29. August 2025

Es werden zwei Aspekte der Frage beantwortet. In Bezug auf Abzlge flr Barvariati-
onsmargen stellt EBA Q&A 2024 7033 klar, dass diese als Teil der Abzlge von bilan-
zierten Risikopositionen in C 43.00 ausgewiesen werden, wenn sie unter die Anwen-
dung der Art. 429a Abs. 1 lit. | und 429c Abs. 3 CRR i.V.m. Vorlage C 43.00 zu
EU/2024/3117 fallen. Anfangliche Margen (eingezahlt) in Bezug auf Handelspositio-
nen gegeniber von Kunden geclearten Derivatgeschaften und damit verbundene
Abzlige gemaR Art. 429a Abs. 1 lit. g CRR sind ebenfalls in C 43.00 zu bericksichti-
gen.

V. Investment

1. Verbriefungstransaktionen

EBA — Single Rulebook zur Verwendung von bedingten Kaufvertragen zur Saison-
alisierung von Vermogenswerten durch einen Originator, anstatt dass dieser die
Vermogenswerte kauft und sie dann an eine Verbriefungs-SPE verkauft

(Q&A 2021 _5851) vom 8. August 2025

GemaR Art. 2 Abs. 3 EU/2017/2402 ist der Originator ein Unternehmen, das
entweder selbst oder Gber verbundene Unternehmen direkt oder indirekt an der
urspringlichen Vereinbarung beteiligt war, durch die die Verpflichtungen oder
potenziellen Verpflichtungen des Schuldners oder potenziellen Schuldners ent-
standen sind, die zu den verbrieften Forderungen gefiihrt haben; oder das die
Forderungen eines Dritten auf eigene Rechnung erwirbt und diese anschlieRend
verbrieft. Hat ein Unternehmen die Vermogenswerte nicht erworben, sondern einen
bedingten Kaufvertrag abgeschlossen, wonach das Unternehmen verpflichtet ist, die
betreffenden Vermogenswerte zu erwerben, gilt dieses Unternehmen nicht als
Originator und erfillt daher die Anforderungen an den Risikoselbstbehalt auf dieser
Grundlage nicht.

EBA — Single Rulebook zur Bedeutung von ,in der Union niedergelassen”

(Q&A 2022_6539) vom 8. August 2025

Der Begriff ,Mitgliedstaat” i.S.d. CRR und der CRD umfasst grundsétzlich auch die
EWR-Lander (vgl. Q&A 2013 233). Auch wenn die STS-Verbriefungsverordnung ein
Text mit EWR-Relevanz ist, wiirden die EWR-Lénder der Europaischen Freihandelsas-
soziation (EFTA) fur die Zwecke der SECR erst nach der formellen Umsetzung der
SECR als Teil der EU betrachtet werden. Daher konnte ein in einem EWR-Land ansas-
siger Originator bis zur Umsetzung der SECR im Rahmen des EWR-Abkommens in
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nationales Recht nicht fir Verbriefungen nach der STS-Verbriefungsverordnung in-
frage kommen.

EBA — Single Rulebook zur Qualifizierung einer Zweigstelle als Originator, Benennung
der zustandigen Behorde und Einhaltung der STS-Anforderungen (Q&A 2024 _6984)
vom 8. August 2025

Gemal Art. 4 Abs. 1 Nr. 17 CRR wird eine Zweigstelle definiert als , eine Geschéfts-
stelle, die einen rechtlich abhangigen Teil eines Instituts bildet und direkt alle oder
einen Teil der Transaktionen durchfihrt, die zum Geschaft von Instituten gehéren”.
Ein , Institut” wird gemaR Art. 4 Abs. 1 Nr. 3 CRR definiert als ein gemaf Art. 8 CRD
zugelassenes Kreditinstitut oder ein Unternehmen i.S.v. Art. 8a Abs. 3 CRD. Als ein
Originator wird ein Unternehmen betrachtet, das selbst oder Gber verbundene Un-
ternehmen direkt oder indirekt an der urspriinglichen Vereinbarung beteiligt war,
durch die (potentielle) Verpflichtungen des (potentiellen) Schuldners entstanden
sind, die zu den verbrieften Forderungen gefiihrt haben, oder die Forderungen eines
Dritten auf eigene Rechnung erwirbt und diese dann verbrieft. Da die Zweignieder-
lassung keine eigenstandige juristische Person ist, gilt sie nicht als Originator i.S.v
Art. 2 Abs. 3 EU/2017/2402. In diesem Fall ware der Originator das Kreditinstitut,
das (indirekt) Uber seine Zweigniederlassung handelt.

2. Kryptovermogenswerte

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Ergdnzung der MiCAR durch zur Prazisie-
rung der Vorkehrungen, Systeme und Verfahren zur Vorbeugung, Aufdeckung und
Meldung von Marktmissbrauch, der fir die Meldung eines vermuteten Markt-miss-
brauchs zu verwendenden Muster und der Verfahren fir die Abstimmung

zwischen den jeweils zustdandigen Behorden bei der Aufdeckung von grenziber-
schreitendem Marktmissbrauch und dessen Belegung mit Sanktionen
(EU/2025/885) vom 29. April 2025

Die Verordnung (vgl. FSNews 05/2025) wurde am 20. August 2025 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und tritt am 9. September 2025 in Kraft.

BGBI. — Verordnung zur Konkretisierung von Mitteilungspflichten zur Offenlegung
von Insiderinformationen nach § 36 Kryptomarkteaufsichtsgesetz (KMMV)

vom 25. August 2025

Die Verordnung (vgl. FSNews 12/2024) wurde am 28. August 2025 im BGBI. Teil 1
veroffentlicht und trat am 29. August 2025 in Kraft.

Bundesregierung — Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der EU/2023/2226
(BRat-Drs. 362/25) vom 15. August 2025

Das Gesetz dient der Umsetzung der EU/2023/2226. Vorgeschlagen werden Vor-
schriften u.a. flr eine Meldepflicht von Anbietern und den automatischen Austausch
von Informationen in Steuersachen bei Kryptowerte-Dienstleistungen. Das Gesetz
tritt im Wesentlichen am 1. Januar 2026 in Kraft. In Einzelfallen tritt es bereits einen
Tag nach der Verkiindung in Kraft.

VI. Zahlungsverkehr

EU-Amtsblatt — Beschluss zu Schutzvorkehrungen in Bezug auf den Zugang zentraler
Gegenparteien zu Ubernachtkrediten des Eurosystems in TARGET (EZB/2025/29
bzw. EU/2025/1734) vom 31. Juli 2025

Der Beschluss betrifft die Anforderungen hinsichtlich der Schutzvorkehrungen in
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Bezug auf finanzielle Soliditat und ein solides Liquiditatsrisikomanagement, ihre
Uberwachung und ermessensabhangige MaRnahmen des EU-Rates. Er wurde am
13. August 2025 im EU-Amtsblatt veroffentlicht und trat am 2. September 2025 in
Kraft. Er gilt ab dem 6. Oktober 2025.

EBA — Single Rulebook zum API-Schlissel als Wissenselement der SCA (Q&A

2024 _7286) vom 29. August 2025

Als starke Kundenauthentifizierung wird eine solche anerkannt, die auf der Verwen-
dung von zwei oder mehr Elementen basiert, die als Wissen (etwas, das nur der Nut-
zer weil), Besitz (etwas, das nur der Nutzer besitzt) und Inharenz (etwas, das der
Nutzer ist) kategorisiert sind (vgl. Art. 4 Nr. 30 PSD2). Diese missen dabei unabhan-
gig voneinander bestehen, sodass die Verletzung eines Elements die Zuverlassigkeit
der anderen nicht beeintrachtigt, und so gestaltet sein, dass die Vertraulichkeit der
Authentifizierungsdaten geschtzt ist. Ein API-Schllssel kann ein giltiges
SCA-Wissenselement darstellen, sofern der Zahlungsdienstleister alle geltenden An-
forderungen gemaR EU/2018/389 erfullt. Hier ist zu beachten, dass ein
SCA-Wissenselement nur dem Nutzer bekannt sein und fur Unbefugte nicht zugang-
lich sein oder vom System selbst abgerufen werden kann. Dariber hinaus sollte der
API-Schlissel als SCA-Faktor gemaR Art. 24 Abs. 2 lit. b EU/2018/389 mit dem
Zahlungsdienstnutzer verknUpft sein. Wie in der Stellungnahme der EBA-Op-2018-04
klargestellt, stellt eine Benutzer-ID kein giltiges Wissenselement dar.

EBA — Single Rulebook zur Berechtigung von Kreditinstituten, Proxy-Matrizen zu er-
moglichen, die von ihren (Unternehmens-)Kunden implementiert werden und die
Proxys nur bestimmten Benutzern zuweisen, um die Dienste von Drittanbietern von
Zahlungsdiensten in Anspruch zu nehmen (Q&A 2024 _7265) vom 29. August 2025
Zahlungsdienstnutzer haben das Recht, Zahlungsauslésedienste und Kontoinformati-
onsdienste von Drittanbietern in Anspruch zu nehmen (vgl. Art. 66 Abs. 1 und Art. 67
Abs. 1 PSD2). Dartber hinaus wird von den kontoflihrenden Zahlungsdienstleistern
verlangt, dass die Zahlungsauftrage und Datenanfragen diskriminierungsfrei ausge-
flhrt werden (Art. 66 Abs. 4 lit. c und Art. 67 Abs. 3 lit. b PSD2). Die Zahlungsdienst-
leister fur die Kontoflihrung, die eine spezielle Schnittstelle eingerichtet haben, mis-
sen sicherstellen, dass diese Schnittstelle keine Hindernisse fir die Erbringung von
Zahlungsausldsungs- und Kontoinformationsdiensten schafft (vgl. Art. 32 Abs. 2
EU/2018/389). In Bezug auf den Zugang zu Zahlungskonten wurde in Tz. 46 der
EBA-OP-2020-10 klargestellt, dass in den Bedingungen, die kontoflihrenden Zah-
lungsdienstleistern mit dem Zahlungsdienstnutzer vereinbaren, auch festgelegt wird,
welche autorisierten Nutzer die Unternehmenskonten bedienen dirfen. In der Stel-
lungnahme wird ferner klargestellt, dass Zahlungsdienstleister fir die Kontofihrung
keine zusatzlichen Uberpriifungen verlangen diirfen.

EBA — Single Rulebook zu Hindernissen flr PISPs beim Zugriff auf Zahlungsstatus-
informationen gemaRk PSD2 (Q&A 2024 7261) vom 29. August 2025
Zahlungsdienstleister fir die Kontofiihrung sind verpflichtet, Zahlungsauslosedienst-
leistern unverziglich nach Erhalt des Zahlungsauftrags alle Informationen tber die
Auslosung des Zahlungsvorgangs und alle zugénglichen Informationen tber die Aus-
fihrung des Zahlungsvorgangs zur Verfligung zu stellen (vgl. Art. 66 Abs. 4 lit. b PSD2
i.V.m. Art. 36 Abs. 1 lit. b EU/2018/389). In Q&A 2019 4601 wird klargestellt, dass
solche Zahlungsdienstleister Anspruch auf die Informationen Uber den Ausfihrungs-
status haben, die dem Zahlungsdienstleister fir die Kontoflihrung unmittelbar nach
Erhalt des Zahlungsauftrags zugénglich sind. Nicht verpflichtet sind, diese zu einem
spateren Zeitpunkt Aktualisierungen vorzunehmen. Wenn ein Zahlungsdienstleister
flr die Kontoftihrung beschlielRt, Zahlungsausltsedienstleistern zusatzliche Informa-
tionen zum Ausfluhrungsstatus zur Verfligung zu stellen, kann er die technischen und
sicherheitsrelevanten Bedingungen fir diesen Zugriff (z.B. die Abfrage eines
Benutzertokens) festlegen.
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VII. Aufsichtsregime / Zusammen-
arbeit der Aufsichtsbehorden

EU-Amtsblatt — Verordnungen zur Erganzung der CRD durch Festlegung von ITS und
RTS fur die Arbeitsweise der Aufsichtskollegien vom 23. April 2025

Die Verordnungen (vgl. FSNews 02/2024) wurden am 8. August 2025 im EU-Amts-
blatt veroffentlicht und traten am 28. August 2025 in Kraft.

e Durchfthrungsverordnung zur praktischen Arbeitsweise der Aufsichts-Kol-
legien (EU/2025/790)

e Delegierte Verordnung fir allgemeine Bedingungen fir die Arbeitsweise
von Aufsichtskollegien und zur Aufhebung der EU/2016/98 (EU/2025/791)

VIII. Nachhaltigkeit

EU-Amtsblatt — Empfehlung fir einen Standard fir die freiwillige Nachhaltigkeits-
berichterstattung kleiner und mittlerer Unternehmen (EU/2025/1710) vom

30. Juli 2025

Die Empfehlung (vgl. FSNews 02/2024) wurde am 5. August 2025 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und gilt seit dem 30. Juli 2025. Festgelegt werden die Grund-
satze der Nachhaltigkeitsberichterstattung fir das Basis- und das Zusatzmodul.

IX. Versicherungen

EIOPA — Opinion Uber die Governance und das Risikomanagement von kinstlicher
Intelligenz (EIOPA-BoS-25-360) vom 6. August 2025

Die von der EIOPA veroffentlichte Opinion hat die Schlisselprinzipien und Anforde-
rungen an den Einsatz und die Uberwachung von kiinstlicher Intelligenz im Rahmen
der Versicherungsregulierung zum Gegenstand. Die Opinion erfolgt vor dem Hinter-
grund des Al Act der EU und einer breiten Regulierung im Versicherungssektor zu
Governance und Risikomanagement. Ziel der Opinion ist es, den Aufsichtsbehorden
eine Orientierungshilfe zu geben, wie sie die Regulierungen (IDD und Solvency Il) im
Kontext der kiinstlichen Intelligenz interpretieren sollen. Damit soll auch im Versi-
cherungsmarkt Klarheit Gber die Erwartungshaltung der Aufsichtsbehérden
hinsichtlich des Einsatzes von kinstlicher Intelligenz im Rahmen der Versicherungs-
regulierung geschaffen werden. Der Opinion ist noch eine Auswirkungsanalyse
(EIOPA-B0S-25-363) beigeflgt. Systeme kinstlicher Intelligenz mit hohen Risiken
bzw. solche, die nach dem Al Act verboten sind, sind vom Anwendungsbereich der
Opinion ausgenommen.
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BMAS und BMF — Referentenentwurf eines zweiten Gesetzes zur Starkung der
betrieblichen Altersversorgung und zur Anderung anderer Gesetze vom 25. Juli 2025
Nachdem das Gesetz in der letzten Legislaturperiode nicht verabschiedet werden
konnte, wurde der Gesetzentwurf erneut eingebracht. Mit dem vorliegenden
Referentenentwurf eines Artikelgesetzes sollen die arbeitsrechtlichen, aufsichts-
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen der betrieblichen Altersvorsorge
verbessert werden. So soll das Sozialpartnermodell als sechster Durchfihrungsweg
der betrieblichen Altersvorsorge weiterentwickelt werden. Im Aufsichtsrecht
werden u.a. die Bedeckungsregeln flexibilisiert und die Einfihrung von Kapitalzah-
lungen in Raten ermdoglicht. Im Steuerrecht soll u.a. die Forderung von Betriebsren-
ten fir Bezieher geringer Einkommen verbessert werden.
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Finanzaufsicht

Die derzeitigen wirtschaftlichen und geopolitischen Entwicklungen erfordern
erhebliche Investitionen, damit die EU auch in Zukunft widerstandsfahig und
wettbewerbsfahig bleibt. Eine Revitalisierung des europaischen Verbriefungs-
markts soll dazu beitragen, mehr Finanzmittel fir die Realwirtschaft zu mobili-

sieren.
' B ‘

Uberarbeitung des EU-Verbriefungsrahmenwerks

Im Juni 2025 verdffentlichte die EU-Kommission Entwiirfe zur Anderung der Eigenkapi-
talverordnung (CRR) und der Verbriefungsverordnung. Diese sind Teil einer grundle-
genden Anpassung des EU-Verbriefungsrahmenwerks und umfassen weitere Anderun-
gen bestehender delegierter Rechtsakte (LCR und Solvabilitat I1).

Die vorgeschlagenen Reformen zielen darauf ab, Emissions- und Investitionsbarrie-
ren zu reduzieren, risikosensitivere Kapitalanforderungen einzuftihren und mithin
ein besseres Gleichgewicht zwischen Schutzmalnahmen und Wachstumsmoglich-
keiten des EU-Verbriefungsmarkts zu schaffen.

,Gut funktionierende
Verbriefungsmarkte

Insgesamt sollen hiermit die Voraussetzungen fir eine Zunahme der Verbriefungsak- )
tivitaten geschaffen werden, indem Kapitalentlastungen im Bankensektor erméglicht tragen zum Wirtschafts-
werden. Dadurch sollen schlussendlich die Kreditvergabe und das Wirtschaftswachs- :
. : - vers . . wachstum bei.”
tum — nicht zuletzt im Kontext der griinen und digitalen Transformation — steigen.

Andrea Flunker

Ausgehend von den Entwrfen der EU-Kommission werden im ndchsten Schritt nun
Telefon: +49 211 8772 3823

die Vorschldge des EU-Parlaments und des EU-Rats im Rahmen des reguldren Trilog-
Verfahrens erwartet.

Anderungen der Verbriefungsvorschriften in der CRR

Die Anpassungen in der CRR zielen insbesondere darauf ab, eine risikosensitivere
Kapitalunterlegung bei Verbriefungen mit geringem Risiko zu gewahrleisten sowie
das Vorgehen zur Beurteilung eines signifikanten Risikotransfers transparenter und
effizienter zu gestalten.

Kalibrierung der Kalkulation der Eigenmittelanforderungen

Anderung der Festlegung von Risikogewichtsuntergrenzen fiir vorrangige Positionen

D"ie bestehgnde Regelung zur Vervye!ﬂdung pauschaler Risikogewichtsunter.g.renzen ,,AUCh Ban ken profitieren
flr vorrangige Positionen (10% bei einfachen, transparenten und standardisierten

(STS-) Transaktionen und 15% bei Nicht-STS-Transaktionen) soll zugunsten eines vom neuen EU-Verbrief-
risikosensitiveren Ansatzes ersetzt werden. Dieser orientiert sich zukinftig am Risi- ”

kograd des zugrunde liegenden Forderungspools der jeweiligen Verbriefung. Vorran- ungsra hm enwe rk.
gige Verbriefungspositionen aus Forderungspools mit geringem Risiko unterliegen
somit einer niedrigeren Risikogewichtsuntergrenze. Die Differenzierung zwischen
STS-Transaktionen und Nicht-STS-Transaktionen soll dabei erhalten bleiben. Um eine
UbermaRige Verringerung der Eigenmittelanforderungen durch die neu einzufiih-
rende Berechnungsformel zu vermeiden, soll ebenfalls eine Mindestschwelle fiir die
Risikogewichtsuntergrenze bericksichtigt werden.

Christian Farruggio
Telefon: +49 211 8772 4272
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Anderung des p-Parameters (,,(p) factor”)

Die angestrebte Erhohung der Risikosensitivitat in der Kapitalunterlegung soll zusatz-
lich durch die Anpassung des p-Parameters im SEC-IRBA und SEC-SA erreicht wer-
den. Dabei soll der bisherige Grundsatz der Rangfolge der Ansatze zwischen SEC-
IRBA, SEC-SA und SEC-ERBA (als konservativster Ansatz) gewahrt bleiben. Die Redu-
zierung des p-Parameters fokussiert sich dabei auf vorrangige Positionen, Origina-
tor-/Sponsor-Positionen und STS-Verbriefungen. Die Details der Anpassungen im
SEC-IRBA umfassen die Verwendung reduzierter Skalierungsfaktoren, die Reduzie-
rung der bestehenden Untergrenze sowie eine neue Obergrenze. Die Berechnungs-
formel bleibt dabei unverandert. In Bezug auf den SEC-SA, bei dem der p-Parameter
pauschal durch das Aufsichtsrecht festgelegt wird und bei dem nur zwischen STS-
Verbriefungen und Nicht-STS-Verbriefungen unterschieden wird, wird vorgeschla-
gen, den p-Parameter flr vorrangige Positionen herabzusetzen. Im SEC-ERBA wer-
den die Risikogewichte neu kalibriert, um den Anpassungen des SEC-IRBA und SEC-
SA Rechnung zu tragen.

Einfihrung ,resilienter” Verbriefungspositionen

Neben der bereits bestehenden Differenzierung in der Eigenmittelunterlegung zwi-
schen STS- und Nicht-STS-Positionen werden neue Kriterien zur Differenzierung zwi-
schen resilienten und nicht-resilienten Positionen eingefihrt. Die Erfullung der
neuen ,Resilienz“-Kriterien soll fir Positionen mit geringen Risiken eine risikosensiti-
vere bzw. geringere Kapitalunterlegung ermdoglichen. Die Definition einer resilienten
Verbriefungsposition erfolgt dabei in Anlehnung an die bereits bestehenden STS-
Kriterien, sodass lediglich die Anforderungen in Bezug auf ein ,geringes Agency- und
Modellrisiko” sowie die ,Mindestbonitdtsverbesserung” neu zu erfillen sind.

Anderung des Rahmenwerks zur Ubertragung des signifikanten Risikos (SRT)

Um den aufsichtlichen Rahmen zur Beurteilung der Ubertragung eines signifikanten
Risikos (SRT) zu harmonisieren und effizienter zu gestalten, wird der bisher vorgese-
hene mechanische Prifungsansatz durch einen prinzipienbasierten Ansatz (PBA-
Prufung) ersetzt. Hierbei gilt es seitens des Originators nachzuweisen, dass mindes-
tens 50% der unerwarteten Verluste der Risikopositionen des der Verbriefungstrans-
aktion zugrunde liegenden Portfolios auf Dritte Ubertragen werden. Dariiber hinaus
muss der Originator der zustandigen Behorde zukinftig eine neu eingefiihrte Selbst-
einschatzung auf Basis einer Cashflow-Modellanalyse (inkl. Stressszenario) vorlegen,
wodurch die Transparenz im Rahmen der SRT-Bewertung erhdht und die Nachvoll-
ziehbarkeit der Entscheidungsfindung verbessert werden sollen.

Anderungen der Verbriefungsvorschriften in der Verbriefungsverordnung

Die vorgeschlagenen Anderungen der Verbriefungsverordnung betreffen insbeson-
dere die Reduzierung der bestehenden Anforderungen im Bereich der Sorgfalts-
pflichten und des Selbstbehalts sowie Erleichterungen bei den Melde- und STS-An-
forderungen.
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Anderung zu Sorgfaltspflichten (,Due Diligence®)

Die Sorgfaltspflichten werden prinzipienbasierter ausgestaltet, sodass der Umfang
der Sorgfaltsprifung starker in einem angemessenen Verhaltnis zum Risiko der je-
weiligen Verbriefungsposition stehen soll. Die Anpassungen umfassen u. a.:

e Wegfall der Sorgfaltspflicht, wenn die Verbriefungsposition durch eine voll-
standige Garantie einer multilateralen Entwicklungsbank ein sehr geringes
Risiko besitzt.

e Lockerung der Sorgfaltspflichten (Wegfall der Uberpriifungs- und Doku-
mentationspflichten), wenn die Verbriefung eine Erstverlusttranche auf-
weist, die von einem genau festgelegten, kleinen Kreis offentlicher Einrich-
tungen garantiert oder gehalten wird, und diese Tranche mindestens 15%
des Nominalwerts der verbrieften Risikopositionen ausmacht.

e Streichung der Uberpriifungsanforderungen (bspw. Uberpriifung des
Selbstbehalts) fur institutionelle Anleger, wenn die fiir die Einhaltung der
einschlagigen Verkduferbestimmungen verantwortliche Partei (,,Sell-side
party”) in der Union niedergelassen ist und beaufsichtigt wird.

Reduzierte Anforderung zum Risikoselbstbehalt bei bestimmten Garantien

Sofern die Erstverlusttranche der Verbriefung von einem genau festgelegten, klei-

nen Kreis 6ffentlicher Einrichtungen garantiert oder gehalten wird und diese Tran-
che mindestens 15% des Nominalwerts der verbrieften Risikopositionen ausmacht,
entfallt die Anforderung an den Risikoselbstbehalt vollstandig.

Reduzierte Meldeanforderungen

Um den Meldeaufwand zu reduzieren, soll die Zahl der erforderlichen Felder in den
Meldebdgen fir Emittenten um mindestens 35% verringert werden. Darlber hinaus
sind weitere Entlastungen durch Vereinfachungen der Meldebogen (fur private Ver-
briefungen), eine Reduktion der Detailtiefe der Meldung (fur kurzfristige und klein-
teilige Positionen) sowie eine Erhohung des Anteils freiwilliger Felder im Vergleich
zu Pflichtfeldern vorgesehen.

Anderung der STS-Anforderungen

Um die Verbriefung von Darlehen gegentiber kleinen und mittleren Unternehmen
(KMU) im Rahmen von STS-Verbriefungen zu erleichtern, wird die bisherige Homo-
genitdtsanforderung (Gleichartigkeit der Kredite des zugrunde liegenden Pools) von
100% auf 70% reduziert. Eine Verbriefung gilt somit als konform, wenn der zugrunde
liegende Pool zu mindestens 70% aus KMU-Darlehen besteht. Neben weiteren tech-
nischen Anderungen werden fiir synthetische STS-Verbriefungen unter gewissen
Voraussetzungen auch Garantien von (Rick-)Versicherungsunternehmen anerkannt,
um diesen ebenfalls die Teilnahme am STS-Verbriefungsmarkt zu ermoglichen.

Fazit

Die Vorschlage der EU-Kommission zur Revitalisierung des européischen Verbrie-
fungsmarktes zielen darauf ab, eine effiziente Allokation von Risiken am Kapital-
markt zu erreichen und Kapital fur die Finanzierung der strategischen Ziele der
Union freizusetzen. Dabei dirften nicht nur die Realwirtschaft, sondern auch der
Bankensektor vom geplanten Anstieg der Verbriefungsaktivitdten profitieren. Dies
gilt insbesondere mit Blick auf die sich abzeichnenden hoheren RWA bzw. Kapitalan-
forderungen durch die CRR IIl. Ein aktives Portfoliomanagement dirfte somit zu-
kinftig auch ein zentrales Element zur Planung und Steuerung der Kapitalbedarfe
darstellen.
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Ausgewadhlte Publikationen

Mit unserem monatlich erscheinenden Newsletter ,Financial Services News” (FSNews) méchten wir Sie ferner Gber die Band-
breite unserer Dienstleistungen und Branchenkenntnisse informieren.

Gender-Pay-Gap in der Nachhaltigkeits- 4 Die Weiterentwicklung von PCAF und SBTi
berichterstattung . > (2025): Neue Anforderungen an die Klima-
Regulatorische Anforderungen und Y & Dberichterstattung

Umsetzung im Finanzsektor e ' Handlungsrahmen fur die Finanzbranche

Der Gender-Pay-Gap bezeichnet den Die Erwartungen von Aufsichtsbehorden, In-
durchschnittlichen Unterschied im Brutto- vestoren und der Offentlichkeit richten sich
verdienst zwischen Mannern und Frauen. zunehmend auf die glaubwiirdige und tber-
Er hat in den letzten Jahren als Kennzahl prufbare Integration von Klimazielen in un-
zur Bewertung der Gleichbehandlung der ternehmerische Strategien. Im Zentrum steht
Geschlechter in Unternehmen deutlich an dabei der sogenannte Klima-Transitionspfad
Bedeutung gewonnen. Durch regulatori- — ein strukturierter, wissenschaftsbasierter
sche Initiativen ist er mittlerweile ein we- Fahrplan zur Dekarbonisierung, der auf die
sentlicher Bestandteil der Nachhaltigkeits- Einhaltung des 1,5 °C-Ziels des Pariser
berichterstattung und ermoglicht es In- Klimaabkommens ausgerichtet ist. In Verbin-
vestoren, potenzielle negative Auswirkun- dung mit aktuellen Standardupdates wie der
gen und soziale Risiken in ihre Anlageent- Partnership for Carbon Accounting Financials
scheidungen einzubeziehen. Fir Unter- (PCAF) sowie der jlingsten Versionierung der
nehmen ergeben sich daraus umfangrei- SBTi Net-Zero Standards entsteht ein zuneh-
che Anforderungen an Datenverfligbar- mend verbindlicher Handlungsrahmen flr
keit, Systemintegration und interne Pro- die Finanzbranche.

zesse.

Auswirkungen der CSRD auf die Rech-
nungslegung nach IFRS

Welche Bedeutung hat die Nachhaltig-
keitsberichterstattung fir den IFRS-Kon-
zernabschluss?

Weiterfihrende Informationen zum Thema IAS PLUS finden Sie hier.
Schaubilder

MaRisk (BA)
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Veranstaltungen

Nachstehend finden Sie eine Auswahl der aktuellen Veranstaltungen von Deloitte Deutschland.

morgen!

Willkommen im Privatkundenvertrieb einer Sparkasse von Anmeldung

Unterschriften, Kontrollen und Papierberge in Service- und Pro-
duktprozessen kommen lhnen bekannt vor und Sie méchten lhre
Vertriebsprozesse effizienter und kundenfreundlicher gestalten?

In unserem nachsten virtuellen Sparkassen-Talk zeigen wir, wie
sich diese Hurden Schritt fur Schritt abbauen lassen — mit praxis-
nahen Ansatzen und einem klaren Ziel: mehr Effizienz und Blick

auf die Sparkasse von morgen.

Webcast

Donnerstag, 11. September 2025; 10:00-11:00 Uhr

Banking Trend Radar

Anmeldung

The integration of artificial intelligence is increasingly becoming
a strategic differentiator in the banking sector. Successfully
implementing Al across five key dimensions — Al strategy, Al
governance, Al risk management, employees, and the

technological platform and data —is crucial for banks to fully

leverage the long-term potential of Al.

Al in the banking sector: Unlock potential and boost profitability

with comprehensive Al integration

While many banks are currently navigating the development
stages of “exploration” and “expansion”, a significant portion of
Al's potential remains untapped. Achieving a high level of ma-
turity in Al integration serves as a catalyst for profitability, effi-
ciency, and innovation — making it essential for securing a com-

petitive edge in the future.

Webcast

Donnerstag, 25. September 2025; 14:00—-14:45 Uhr

Weitere Informationen zu Themen, Terminen und Veranstaltungsorten finden Sie hier.

In Kooperation

RADAR @ VOB

Regulatorischer Informationsdienst SERVICE
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