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I. Allgemeine Einschéatzung und Prioritatensetzung

Der vdp begrif3t den Gesetzentwurf, der zur Umsetzung der Covered Bond-Harmonisierung
dient.

Das CB-Harmonisierungspaket ist als wichtiger Meilenstein in der Entwicklung der CB-
Gesetzgebung sehr zu begrifRen. Das Prinzip der grundsatzgestutzten Harmonisierung
beldasst den nationalen CB-Gesetzgebern genug Raum, die Rechtsstruktur inrer CB-Modelle
beizubehalten und individuell weiterzuentwickeln, dabei aber auch ein EU-weites Mindest-
niveau zu erreichen, welches sicherlich auch Ausstrahlungswirkung tber die EU hinaus auf
andere CB-Systeme haben wird. Mit diesem EU-CB-Gesetzespaket wurde die Grundlage
dafur gelegt, dass Covered Bonds auch weiterhin tief im EU-Regelwerk verankert bleiben
werden.

Gerade dieses Prinzip der grundsatzgestitzten Harmonisierung gilt es bei der Umsetzung im
Rahmen der PfandBG-Novelle im Auge zu behalten.

Besonders begriiRenswert ist, dass durch die Anderungen des PfandBG nicht nur die CB-
Richtlinie umgesetzt wird, sondern auch sichergestellt wird, dass die qualifizierten
Voraussetzungen des geanderten Art. 129 CRR weiterhin erfillt werden.

ll. Prioritarer Anderungsbedarf

Gleichwohl halten die Pfandbriefbanken eine Reihe von Anderungen zum Gesetzentwurf fiir
erforderlich. Diese werden unter lll. in der Reihenfolge des Gesetzentwurfs dargestellit.

Folgende Anderungsvorschlage zum Gesetzentwurf werden als prioritar eingestuft und auch
in der nachfolgenden Petitenliste gesondert gekennzeichnet.

Prioritat 1: 8 15 PfandBG: Klarstellung erforderlich, dass Selbstbehalte bis 2% des Objekt-
wertes bei der Einzel-Gebaudeversicherung nicht vom Deckungsbetrag abzuziehen sind. (zu
[ll. Art. 1 Nr. 12). Dies muss auch fiur die Versicherung des Hochstschadens nach § 15 Satz 3
Nr. 2 geregelt werden.

AuRerdem darf durch die vorgesehenen Anderungen die Vereinbarung eines Jahres-
hdchstschadens bei der Einzelgebaudeversicherung nicht unzulédssig werden.

Prioritat 2: 8 4 Abs. 1a PfandBG: Klarstellung erforderlich, dass bei der Berechnung des
Liquiditatspuffers auf die Zinsbindung anstatt auf die Kapitalbindung abgestellt werden sollte.
(zu lll. Art. 2 Nr. 4 b))

Prioritat 3: § 28 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 PfandBG: Die Pflicht zur Vero6ffentlichung der
Laufzeitenstruktur ~ der  Pfandbriefe  unter  Bericksichtigung einer  eventuellen
Falligkeitsverschiebung sollte gestrichen werden. (zu lll. Art. 2 Nr. 13 a) aa))

Prioritat 4: 8 8 Abs. 4 Satz 2 PfandBG: Neben der Schriftform bei der Treuhanderzustimmung
zu Léschungen im Deckungsregister sollte auch eine revisionssichere Dokumentation der
Treuh&nderzustimmung mdglich sein. (zu IV. Nr. 1)

Prioritat 5: § 4b PfandBG: Die Definition des Absicherungszwecks von Deckungsderivaten
sollte praxistauglich ausgestaltet werden. Zudem sollte eine kurzfristige Abweichung der Werte
von Deckungsderivaten und zugrundeliegenden Deckungswerten erlaubt sein (zu lll. Art. 2 Nr.
6 b)). Ein Ubergangszeitraum fiir Anderungen an Rahmenvertragen und ein Bestandsschutz
fur Derivate bei Inkrafttreten sind nétig, um einen unmittelbaren Verlust der Deckungsfahigkeit
von Derivaten zu vermeiden. (zu lll. Art. 1 Nr. 6)
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ll. Anderungsbedarf im Einzelnen
Zu Art. 1 Nr. 6 - 8 4b PfandBG Prioritat 5

Anderungsvorschlag:

Hinter § 4b Abs. 1 wird folgender Satz eingefugt: ,Ein Ubergangszeitraum fur aufgrund der
Einfiihrung des CBD-Umsetzungsgesetzes vorzunehmende Anderungen in standardisierten
Rahmenvertrdgen einschlieBlich der unter dem Rahmenvertrag abgeschlossenen
Besicherungsanhdnge und weiteren Vereinbarungen wird bis zum 1. Juli 2023 eingeraumt.
Derivatekontrakte, die am 1. Juli 2021 zur Deckung verwendet werden, bleiben bis zur
vollstandigen Abwicklung der konkret einbezogenen Derivate deckungsfahig.”

Begriindung:

Ein Ubergangszeitraum fiir Anderungen an Rahmenvertragen und ein Bestandsschutz fiir
Derivate bei Inkrafttreten sind nétig, um einen unmittelbaren Verlust der Deckungsféahigkeit
von Derivaten zu vermeiden. Durch die Erwahnung von AbwicklungsmalRhahmen und von
Insolvenzverfahren Uber eine andere Pfandbriefgattung in 8 4b Abs. 1 miuissen die
standardisierten Rahmenvertrage sowie darunter abgeschlossene Besicherungsanhange und
weitere Vereinbarungen geéandert werden. Dazu muss Pfandbriefbanken der notwendige
Zeitraum zugestanden werden. Ansonsten besteht die Gefahr, dass Derivate unmittelbar nach
Inkrafttreten von Artikel 1 am 1.7.2021 aus der Deckung genommen werden mussen, z.B. well
ein Derivatekontrahent die nétige Umformulierung der Vertrage nicht akzeptiert. Durch die
dadurch erzwungene Entnahme der Derivate aus der Deckung wirde sich das Risiko in der
Deckungsmasse erhdhen.

Zu Art. 1 Nr. 12 - § 15 PfandBG Prioritat 1

Anderungsvorschlége:

1) In 8 15 wird hinter Satz 3 der folgende Satz 4 eingefuigt:

,BIiS zu 2 Prozent der erforderlichen Hohe der Versicherung darf auf eine vertraglich
vorgesehene Selbstbeteiligung des Versicherungsnehmers entfallen.”

Der im Gesetzentwurf enthaltene neue Satz 4 wird damit zu Satz 5.

2) Indem nach dem Gesetzentwurf neu eingefligten 8 15 Satz 4 (unter Beriicksichtigung
von 1) folglich Satz 5) wird der erste Halbsatz

.Ist die Versicherung fir eine Vielzahl von Objekten oder eine Vielzahl von
ausstehenden Darlehensforderungen abgeschlossen, so®

gestrichen und das Wort ,ist" hinter das Wort ,Schaden“ verschoben.
Damit ergibt sich folgender Wortlaut fir Satz 4:

,Die Vereinbarung einer Begrenzung der Versicherungsleistung auf den in einem
Zeitraum von einem Jahr mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht tiberschrittenen Schaden
ist zulassig.”

Begriindung:

1) Sehr haufig wird bei Gebaudeversicherungen vereinbart, dass der Kunde bis zu einer
Untergrenze Schaden selbst tragt. Damit wird erreicht, dass die Abwicklung von
Bagatellschaden, die unverhéltnismaflig hohen Verwaltungsaufwand verursachen,
vermieden werden kann. Damit ergeben sich auch niedrigere Versicherungspramien.

Die BaFin fordert nun eine Ermittlung und einen Abzug des Betrages eines
Selbstbehaltes von der Beleihungsgrenze der Pfandbriefdeckung auch bei kleinen, ja
selbst bei Bagatellbetragen. Die Pfandbriefbanken hatten Uber viele Jahre
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2)

Selbstbehalte von bis zu 2% des Objektwertes nicht in Ansatz gebracht; dies
bemangelt nun die BaFin unter Hinweis auf den Wortlaut des Gesetzes.

Ein Kkleiner Selbstbehalt ist aber eine sehr geringe Einschrankung fir die
Pfandbriefdeckung: Ihn tragt der Kunde, nicht die Pfandbriefbank. Sollte der Kunde
insolvent sein, wirde ihn die Pfandbriefbank aus ihrem allgemeinen Vermdgen, nicht
aus der Deckungsmasse Ubernehmen. Erst wenn zusatzlich auch die Pfandbriefbank
insolvent ist, ware die Deckungsmasse betroffen. Auch dann wirde es sich jedoch um
sehr seltene Falle handeln; Falle, in denen die Pfandbriefbank bei der
Gebéaudeversicherung die  Abwicklung von  Gebaudeschdden mit dem
Gebaudeversicherer selbst an Stelle des Kunden Ubernehmen muss, kommen im
Geschéftsbetrieb kaum vor. Wenn dann allein die auf das betreffende Objekt anteilig
entfallende gesetzliche Uberdeckung herangezogen werden miisste, ware dies immer
noch eine sehr geringe Einschrankung des Schutzes fir die Pfandbriefglaubiger.

Wenn dagegen in jedem Fall die sehr haufig fur kleine Betrdge vereinbarten Selbst-
behalte ermittelt und durch Abzug vom Deckungsbetrag fiir die Pfandbriefdeckung
berticksichtigt werden miussen, entsteht bei der Pfandbriefbank ein sehr hoher
Aufwand, diese Betrage zu Anfang der Finanzierung zu ermitteln und anschlie3end
laufend zu uberwachen, ob der Darlehensnehmer und der Versicherer Anderungen
vereinbart haben und dies jeweils in die Kernbanksysteme einzupflegen.

Zudem wirden die Eigentimer gezwungen, auf die wirtschaftlich durchaus sinnvolle
Vereinbarung von Selbstbehalten zu verzichten und hohere Verwaltungskosten und
Versicherungspramien in Kauf zu nehmen. Es kann zu Wettbewerbsnachteilen fr die
Pfandbriefbanken kommen, wenn die Kunden stattdessen Pfandbriefbanken meiden
und andere Finanzierer wahlen, fir die eine solche Anforderung nicht besteht. Das
durfte wohl fiir fast alle anderen Finanzierer im In- und Ausland gelten.

Auch das EU-Recht steht einer Anrechnung der Selbstbehalte nicht entgegen. Es legt
einen bestimmten Umfang des Versicherungsschutzes nicht fest: Nach Art. 208 CRR
muss die Bank Uberwachen, ob angemessener Versicherungsschutz besteht. Art. 6
Abs. 6 CB-Richtlinie geht nicht dartiber hinaus, sondern fordert nur, dass der Anspruch
der Bank am Versicherungsschutz zur Deckungsmasse gehoért. Hieraus ergeben sich
folglich keine Einschrankungen, die einen Selbstbehalt verbieten wiirden.

Daher ist eine gesetzliche Klarstellung erforderlich, nach der Selbstbehalte bis zu 2%
des Objektwertes auch weiterhin ohne Anrechnung mdoglich sind.

Dies muss fir die Versicherung in Hohe des Wiederaufbauwertes ebenso wie fir die
Versicherung in Hohe des zu erwartenden Hochstschadens (PML) geregelt werden.

Es ist zu begrifRen, dass der Gesetzentwurf die Zulassigkeit der Jahreshdchst-
entschadigung geklart hat. Jedoch beschrankt der Wortlaut dies in nicht
nachvollziehbarer Weise auf Gruppenversicherungen und Ausfallversicherungen der
Bank.

Jahreshdchstentschadigungen sind jedoch auch bei der Versicherung einzelner
Objekte im gewerblichen Bereich weit Uberwiegend vorhanden.

Solche Jahreshotchstentschadigungen enthalten die Vertrage der Versicherungen fir
gewerbliche Objekte gegen Naturgefahren, aber oft auch gegen weitere Gefahren wie
z.B. Leitungswasserschaden: Stichproben der Pfandbriefbanken zeigen, dass in
Deutschland solche Hochstgrenzen uberwiegend in den Versicherungsvertradgen
enthalten sind, in anderen Landern der EU wie Frankreich, Belgien, den Niederlanden
oder Italien praktisch immer.
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Grund dafir ist, dass die Versicherer inre Kapazitaten und ihr Eigenkapital (auch) nach
der héchsten Summe der jhrlichen Inanspruchnahme berechnen miissen. Wenn jetzt
gefordert werden sollte, dass eine solche betragsmaflige Begrenzung nicht zulassig
sei, so ware dies fur den Deckungsbestand nicht erfillbar, fur die kiinftigen Deckungs-
werte gewerblicher Immobilien in Deutschland nur zum geringeren Teil, in anderen
Landern gar nicht; ein erheblicher Teil des Geschéaftes der Pfandbriefbanken ware in
Frage gestellt.

Dabei sind Jahreshdchstentschadigungen bei der Geb&audeversicherung gewerblicher
Immobilien unproblematisch, wenn sie den Gebaudewert oder den mdglichen
Hoéchstschaden (PML) Ubersteigen: Wird eine Gebaudeversicherung in einer Héhe in
Anspruch genommen, die dazu fuhrt, dass der Restbetrag einen mdglichen Einzel-
schaden nicht mehr abdeckt, so ist die vertragliche Verpflichtung, eine ausreichende
Gebaudeversicherung zu unterhalten, nicht mehr erfillt und der Kunde verpflichtet,
sofort ergdnzenden Versicherungsschutz zu beschaffen. Dies ist auch regelmaRig
mdoglich. Die Situation ist nicht anders als bei der Kiindigung oder dem Auslaufen des
Gebaudeversicherungsvertrages. Das Wiederauffillungsrisiko ist folglich identisch mit
dem in einer laufenden Finanzierung bestehenden Risiko, eine Anschlussversicherung
zu erhalten. Selbst in einer Insolvenz des Kunden wirde dessen Insolvenzverwalter
sofort den Versicherungsschutz wieder auffillen und dies aus der Masse bezahlen.
Notfalls muss fir eine Ubergangszeit die Bank die Zahlung auslegen, wie es
Pfandbriefbanken in den seltenen Fallen tun, in denen Kunden Pramienzahlungen
versaumt haben und die Kiindigung des Versicherungsvertrages droht; dem steht auch
der heutige 8§ 15 Satz 4 PfandBG nicht entgegen, da die vertragliche
Versicherungspflicht bestehen bleibt. Auch das EU-Recht stellt hierzu weder in Art. 208
CRR noch in Art. 6 Abs. 6 CB-Richtlinie Anforderungen.

Daher ist es dringend erforderlich, die Einschrankung auf bestimmte Arten von
Gebaudeversicherungen im neuen § 15 Satz 4 PfandBG zu streichen.

Zu Art. 2 Nr. 4 b) - 8 4 Abs. 1a PfandBG Prioritat 2

Anderungsvorschlag:

In Art. 2 Nr. 4 b) sollte folgende weitere Anderung aufgenommen werden:

84 Abs. 1a Satz 1 PfandBG wird wie folgt formuliert: ,Zuséatzlich ist zur Sicherung der Liquiditat
fur die nachsten 180 Tage ein taggenauer Abgleich der auf Basis der Zinsbindungsfristen
erwarteten Zahlungseingange aus eingetragenen Deckungswerten und der anfallenden
Verbindlichkeiten aus ausstehenden Pfandbriefen und in Deckung befindlichen Derivate-
geschaften vorzunehmen; bei ausstehenden Pfandbriefen ist eine Falligkeitsverschiebung
nach 8 30 Abs. 2 zu unterstellen.”

Begriindung:

Durch die Anderung soll klargestellt werden, dass auch beim Liquiditatspuffer — analog zu § 28
PfandBG — auf die Zinsbindung abzustellen ist. Diese Klarstellung entspricht dem realistischen
Fall, dass ein Kredithehmer sein Darlehen nach Ablauf der Zinsbindungsfrist nicht mit einem
Sachwalter verlangern, sondern eine andere Bank wahlen wiirde, da die Konditionen, die der
Sachwalter dem Kreditnehmer bieten kann, kaum konkurrenzféahig sein duirften.

Das Abstellen auf die Zinsbindung wirde daher auch nicht zu einer Erh6hung des Liquiditéats-
risikos fuhren, zumal mit der Einfiihrung der Mdglichkeit einer Falligkeitsverschiebung das
Liquiditatsrisiko ohnehin zusatzlich reduziert wird.

Demgegentber hatte ein Abstellen auf die Kapitalbindung zum Teil erhebliche Auswirkungen
auf die Kosten der Pfandbriefbanken. Eine Erhebung des vdp unter 17 Pfandbriefbanken aus
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2018 kommt zu dem Ergebnis, dass sich durch die Kapitalbindung der Bedarf an hochliquiden,
derzeit und perspektivisch negativ rentierlichen Deckungswerten fiir einige Pfandbriefbanken
signifikant erhéhen wirde.

Der 180-Tage Liquiditatspuffer dient dem Sachwalter dazu, Liquiditatsengpasse fir die ersten
180 Tage seiner Tatigkeit zu adressieren. Die mit der Novelle neu eingefuhrte Méglichkeit, die
Falligkeit von Tilgungen der Pfandbriefverbindlichkeiten nach § 30 Abs. 2 zu verschieben, dient
dem gleichen Zweck, so dass die Mdglichkeit einer Falligkeitsverschiebung bei der
Berechnung des 180-Tage-Liquiditatspuffers beriicksichtigt werden sollte; hierdurch wirde
eine Doppelabsicherung des Liquiditatsrisikos verhindert und Art. 16 Abs. 5 der CB-Richtlinie
umgesetzt. Gleichzeitig bliebe der Liquiditatspuffer fur nicht aufschiebbare Zinszahlungen
erhalten.

Zu Art. 2Nr. 6 b) - § 4b PfandBG Prioritat 5

Anderungsvorschlége:

1. Der Satz ,Ein Derivat dient in der Regel einer Absicherung im Sinne des Absatzes 1
Satz 1, wenn die gesetzlichen Anforderungen an die bilanzielle Abbildung einer
Sicherungsbeziehung vorliegen.” sollte ersetzt werden durch den Satz: ,Derivate, die
ausschlieBlich der Spekulation oder der Arbitrage dienen und Derivate, die
ausschlief3lich Risiken aus dem sonstigen Geschéft der Pfandbriefbank absichern,
durfen zu keinem Zeitpunkt Teil einer Deckungsmasse sein."

2. Der im Gesetzentwurf vorgeschlagene neue 8 4b Abs. 2 S. 2 fordert fur den Fall, dass
die Sicherungsbeziehung nicht mehr im erforderlichen Umfang fortbesteht, den
.nhotwendigen Umfang der Sicherungsbeziehung wiederherzustellen®. Klargestellt
werden sollte, dass bei nur voribergehender Abweichung keine sofortigen
MalRnahmen notwendig sind.

Begriindung:

1. Die Orientierung an bilanziellen Vorgaben ist ungeeignet, da die Risikoabsicherung
durch Derivate in der Praxis weniger nach bilanziellen, sondern nach ékonomischen
und praktischen Gesichtspunkten erfolgt. Nach Art. 11 der CB-Richtlinie sollen Derivate
-ausschliel3lich zu Zwecken der Risikoabsicherung in den Deckungspool
aufgenommen® werden. Damit sollen solche Derivate ausgeschlossen werden, die nur
der Spekulation oder der Arbitrage dienen oder Risiken abdecken, die dem sonstigen
Geschéft der Pfandbriefbank zuzuordnen sind.

2. Eine bloRR vorubergehende, nicht-permanente Abweichung zwischen Derivat und
Basiswert sollte dann keine unmittelbare Anpassungspflicht nach sich ziehen, wenn im
Rahmen eines angemessenen Risikomanagements eine Wiederherstellung des
Sicherungsumfangs durch anderweitige MalRBhahmen mit guten Griinden erwartet
werden kann. Dies kann zum Beispiel dann geschehen, wenn ein Darlehen nur
kurzfristig wegen einer Vertragsanpassung aus der Deckung genommen werden muss
oder sich durch vorzeitige Tilgung ein unwesentliches Ungleichgewicht der
Sicherungsbeziehung ergibt. Derivate sofort aus der Deckung zu nehmen bzw. ihr
Volumen anzupassen, ist nicht praxistauglich.

Zu Art.2Nr.6e) - 84b Abs. 5 S. 2 PfandBG

Anderungsvorschlag:

Die Woéorter ,insbesondere soweit sich diese aus der fehlenden Bereitschaft von
Kreditinstituten, die die Bedingungen des 8§ 4 Absatz 1 Satz 3 Nummer 3 erfillen, zum
Abschluss von Derivategeschéaften ableitet” sollten gestrichen werden.



Seite 7 von 10
Stellungnahme Entwurf CBD-Umsetzungsgesetz, 5. Marz 2021

Begriindung:

Pfandbriefbanken kdnnen bei der Aufsichtsbehdrde einen Antrag auf Allgemeinverfligung
stellen, nach der auch Derivategeschéafte mit Kreditinstituten der Bonitatsstufe 3 zur Deckung
verwendet werden dirfen. Dabei missen die Umstande einer Schuldnerkonzentration,
insbesondere die ,fehlende Bereitschaft® zum Abschluss von Derivatekontrakten mit
Gegenparteien, dargelegt werden. Diese dirfte in der Praxis kaum belegbar sein, da sie sich
eher in Abwehrkonditionen als in schriftlich dokumentierter Ablehnung zeigt. Hinreichend sollte
im Antrag der Pfandbriefbank insofern die Darlegung der Umstande sein, zum Beispiel in Form
einer Ubersicht (iber die Bonitatsstufen der inlandischen Derivatekontrahenten in Verbindung
mit moglichen Bonitatsverschlechterungen wahrend der Gblichen Kontraktlaufzeiten.

Zu Art. 2 Nr. 8 a) - 8 19 Abs. 1 PfandBG

Anderungsvorschlag:

Am Ende des 8§ 19 Abs. 1 wird folgender Satz eingefugt: ,Anspriiche aus Derivategeschéften
kdnnen mit erhaltenen Sicherheiten aufgerechnet werden.*

Begriindung:

Durch den Gesetzentwurf wird erstmals klargestellt, dass Anspriiche aus Derivategeschéaften
bei den neu eingefiigten Begrenzungen der weiteren Deckung fur Forderungen gegeniiber
Kreditinstituten beriicksichtigt werden mussen. Es ist sicherzustellen, dass nur die
unbesicherten Anspriche aus Derivategeschaften angerechnet werden missen. In
Rahmenvertrdgen und zugehdérigen Besicherungsanhangen ist zumeist eine regelmalige
Bewertung und entsprechende Sicherheitenleistung vorgesehen. Diese von der Gegenpartei
als Sicherheit erhaltenen Geldforderungen (,Collateral”) sollten mit den Ansprichen aus
Derivategeschéaften verrechnet werden kdnnen. Ein sich durch vertragliche Regelung von
Mindesttransferbetragen ergebender unbesicherter Betrag (,Minimum Transfer Amount)
wurde hingegen weiter auf die oben genannten Grenzen angerechnet werden.

Zu Art. 2 Nr. 13 a) aa) - 8§ 28 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 PfandBG Prioritat 3
Anderungsvorschlag:
§ 28 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 wird wie folgt gefasst:

~die Ausloser fur eine Verschiebung der Félligkeit der Pfandbriefe nach § 30 Absatz 2a,”

Begriindung:

Art. 14 CB-Richtlinie verlangt als Information Uber Falligkeitsverschiebungen lediglich eine
vierteljahrliche Veroéffentlichung einer ,Ubersicht der Ausléser” einer Falligkeitsverschiebung.
Darauf sollte sich auch § 28 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 PfandBG-E beschrénken.

Eine Veroffentlichung der Laufzeitenstruktur der Pfandbriefe unter Beriicksichtigung einer
Falligkeitsverschiebung ware nicht sachgerecht, da Umfang und Dauer einer mdglichen
Verschiebung durch einen Sachwalter, der ab Insolvenzeréffnung zu ernennen ist, bereits zum
Zeitpunkt der Transparenzmeldung nicht vorhersehbar sind, so dass es fur Emittenten nicht
mdglich ist, im Voraus hierzu genaue Angaben zu machen.
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Zu Art. 2 Nr. 13 b) aa) bbb) - § 28 Abs. 2 Satz 1 Nr. 4 PfandBG

Anderungsvorschlag:

Die neue Nr. 4 in § 28 Abs. 2 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.die Betrage der in Deckung befindlichen Darlehen, aufgeteilt nach der seit der Kreditvergabe
verstrichenen Laufzeit, jeweils in folgenden Stufen:

a) bis zu zwolf Monate,

b) mehr als zwdlf Monate bis zu zwei Jahre,
¢) mehr als zwei Jahre bis zu drei Jahre,

d) mehr als drei Jahre bis zu funf Jahre,

e) mehr als funf Jahre bis zu zehn Jahre und
f) Gber zehn Jahren, sowie*

Begriindung:

Die im Gesetzentwurf enthaltene Formulierung von 8 28 Abs. 2 Satz 1 Nr. 4 PfandBG verlangt
nur den Ausweis einer Kennzahl Gber den volumengewichteten Durchschnitt aller Darlehen.
Dies gibt dem Investor weder verwertbare Informationen Uber das Neugeschaft der
Pfandbriefbank, noch erlaubt es konkrete Rickschlisse auf das Alter der
Deckungsforderungen. Eine Aufgliederung der Darlehensbetrage nach Laufzeitstufen (sog.
Seasoning) wird hingegen beiden Anliegen gerecht und erhéht damit die Transparenz fur den
Anleger.

Zu Art. 2 Nr. 15 a) - § 39 Abs. 1 Nr. 2 PfandBG
Anderungsvorschlag:

Nach ,verhindert* wird das Komma durch ein Semikolon ersetzt und angeflgt: ,dies wird
beschrankt auf vorsatzliches und leichtfertiges Verhalten.”

Begriindung:

Der Katalog der Ordnungswidrigkeiten wird ausgedehnt. Der Vorschlag fur die neue § 39 Abs.
1 Nr. 2 PfandBG sanktioniert eine fahrlassige Falscheintragung im Deckungsregister mit einem
BulRgeld von bis zu 500.000,- Euro, wenn die Identifizierung des Deckungswertes aufgrund
der unvollstdndigen oder unrichtigen Eintragung nicht eindeutig mdglich ist. Es ist zu
weitgehend, dass dies auch fur die einfache Fahrlassigkeit gilt.

In der CB-Richtlinie werden keine Anforderungen an den Verschuldensmal3stab genannt. Um
die Verhaltnismagigkeit der Sanktionen auch gegeniiber den jeweils personlich betroffenen
Mitarbeitern einer Pfandbriefbank zu gewahrleisten, sollte bei Falscheintragungen nicht jede
Fahrlassigkeit buRgeldbewehrt sein. Das als Korrektiv eingefiigte Merkmal der ,Eindeutigkeit*
ist zur Wahrung der VerhaltnismaRigkeit nicht geeignet, da es der Auslegung unterliegt und
gerade bei den zuweilen komplizierten Eintragungssachverhalten keine Rechtssicherheit
schafft. Zwar sind dem vdp keine Falle bekannt, in denen Fehler bei Eintragungen im
Deckungsregister dazu gefuhrt hétten, dass die eindeutige Identifizierung eines
Deckungswertes nicht moglich gewesen wéare. Dennoch hat dieser Regelungsvorschlag
bereits zu Verunsicherung bei den fir Eintragungen im Deckungsregister zustandigen
Mitarbeitern der Pfandbriefbanken gefiihrt. Daher sollte der Verschuldensmaf3stab in dem
novellierten 8§ 39 Abs. 1 Nr. 2 PfandBG auf vorsatzliches und leichtfertiges Verhalten
beschrankt werden.
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IV. Weiterer Erganzungsbedarf

Zuséatzlich regen wir die folgenden Anderungen im PfandBG an.

1. 8 8 Abs. 4 Satz 2 PfandBG Prioritat 4
Anderungsvorschlag:
§ 8 Abs. 4 Satz 2 PfandBG wird wie folgt gefasst:

.Die Zustimmung des Treuhanders kann in der Weise erfolgen, dass der Treuhander seine
Namensunterschrift dem Ldschungsvermerk im Deckungsregister beiftigt oder seine
Zustimmung im Deckungsregister dokumentiert.”

Begriindung:

Gemal § 8 Abs. 4 Satz 2 PfandBG ist derzeit fur die Loschung von im Deckungsregister
eingetragenen Werten die Zustimmung des Treuhanders in Schriftform erforderlich. Die
Erflllung der Pflicht zur Abgabe einer Namensunterschrift ist in der Praxis sehr aufwendig.
Das alleinige Abstellen auf die Schriftform ist auch nicht mehr zeitgemaR. Analog zur Offnung
des Pfandbriefgesetzes fir elektronische Wertpapiere, sollte auch diese Regelung flexibilisiert
werden.

Die Treuhanderzustimmung zur Léschung von Deckungswerten sollte in  einem
Berechtigungssystem festgehalten werden konnen, ohne dass eine Namensunterschrift
erforderlich ist; dies sowohl betreffend elektronisch unterstitzte Register als auch fir
vollelektronisch, geman den 88 6 und 7 DeckRegV geflhrte Register.

Abzulehnen ist es, als auditierbaren Nachweis fur die Treuhé@nder-Zustimmung auf die héchste
digitale Signaturebene, ndmlich auf eine ,qualifizierte elektronische Signatur” abzustellen; eine
derartige Anforderung, die anlasslich der Erérterungen zu § 8 Abs. 4 PfandBG von Vertretern
der Ressorts angeregt worden ist, ware unverhaltnismafig. Die in § 8 Abs. 4 PfandBG bislang
verlangte Schriftform entstammt den Zeiten, als das Deckungsregister noch in Form von
grol3en Papierfolianten gefuhrt wurde und dort alle Eintragungen handschriftlich erfolgt sind.
Zweck des Formerfordernisses war und ist der Nachweis der Treuhander-Zustimmung und
dessen Dokumentation. Eine die hdchste digitale Signaturebene rechtfertigende
rechtsgeschaftliche Erklarung soll nicht erzeugt werden; besonders schutzwirdige
Rechtsgeschafte sind nicht betroffen. Revisionsfest dokumentiert werden soll lediglich der
Nachweis der gesetzlich vorgeschriebenen Treuhandertatigkeit. Diesbeziglich sollte in § 8
Abs. 4 PfandBG die Mdglichkeit geschaffen werden, auf die bereits existierenden,
aufsichtsrechtlich gepruften Berechtigungssysteme zuriickzugreifen.

Uberhohte Formanforderungen an elektronische Prozesse etwa mittels einer qualifizierten
elektronischen Signatur ohne zwingend nachvollziehbare Notwendigkeiten stellen ein
Digitalisierungshemmnis dar. Sie erschweren die Umstellung auf digitale Prozessablaufe und
sind abzulehnen.

Die BaFin sollte erganzend dazu aufgefordert werden, eine auf die existierenden,
aufsichtsrechtlich gepriften Berechtigungssysteme referenzierende Anpassung von § 9 Satz
1 Nr. 5 DeckRegV vorzunehmen.
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2. 8 30 PfandBG
Anderungsvorschlag:

In 8 30 Abs. 4 Satz 1 PfandBG wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt und
werden die Worter eingefugt: ,die Zufiihrung zur Insolvenzmasse kann nicht allein deshalb
verlangt werden, weil bei eingetragenen Werten die Deckungsvoraussetzungen nicht gegeben
waren oder entfallen sind.”

Begriindung:

Das PfandBG stellt strenge Anforderungen an die Werte auf, die zur Deckung von
Pfandbriefen verwendet werden durfen. Der Fortbestand einiger Eigenschaften von
Deckungswerten entzieht sich jedoch dem Einfluss der Pfandbriefbank und kann sich
nachtraglich andern, wie z.B. die fir eine Zuordnung zu einer bestimmten Bonitatsstufe
malfigebliche Bonitatsstufe des Schuldners der Deckungsforderung. Fir die lebende
Pfandbriefbank ist eine solche Situation im normalen Geschéaftsgang zu bereinigen: der
vormalige Deckungswert darf nicht mehr zur Deckung verwendet werden; erforderlichenfalls
ist Ersatz in Deckung zu nehmen. Fir eine Pfandbriefbank mit beschrankter Geschéftstatigkeit
hingegen besteht die Moglichkeit einer ersetzenden Indeckungnahme nicht. Da ein
Insolvenzverwalter gegenuber einem Sachwalter aus § 30 Abs. 4 Satz 1 PfandBG ableiten
kbénnte, dass ein nicht (mehr) zur Deckung zulassiger Wert nicht zur Deckung notwendig sein
kénne und daher an die Insolvenzmasse herauszugeben sei, bedarf es zum Schutz der
Deckungsmasse und damit der Pfandbriefglaubiger der Festlegung, dass das Fehlen oder der
(spatere) Wegfall einer Deckungsvoraussetzung allein noch kein Zufihrungsverlangen der
Insolvenzmasse rechtfertigt.
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