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BEGRUNDUNG

1. HINTERGRUND DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

In Artikel 36 Absatz 15 der Richtlinie (EU) Nr. 2014/59 (im Folgenden die ,,Richtlinie*) wird
der Kommission die Befugnis Ubertragen, auf der Grundlage der ihr von der Européischen
Bankenaufsichtsbehorde (EBA) Ubermittelten Entwirfe technischer Standards gemé&R den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 delegierte Rechtsakte zu erlassen, in
denen Folgendes prézisiert wird:

(@) die Methoden zur Bewertung der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des
Instituts oder Unternehmens im Sinne von Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b, ¢
oder d der Richtlinie;

(b) die Trennung der Bewertungen gemal3 den Artikeln 36 und 74 der Richtlinie;

(c) die Methoden zur Berechnung und Einbeziehung eines Puffers fir zusétzliche
Verluste in der vorlaufigen Bewertung.

Nach Artikel 10 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zur Errichtung der EBA
befindet die Kommission innerhalb von drei Monaten nach Erhalt der Standardentwirfe
darlber, ob sie diese billigt. Aus Grunden des Unionsinteresses kann die Kommission die
Standardentwiirfe nach dem in dem genannten Artikel festgelegten Verfahren auch nur
teilweise oder in ge&dnderter Form billigen.

2. KONSULTATIONEN VOR ANNAHME DES RECHTSAKTS

Gemal Artikel 10 Absatz 1 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 hat die EBA
zu dem Entwurf technischer Standards, den sie der Kommission nach Artikel 36 Absatz 15
der Richtlinie Ubermittelt hat, eine Offentliche Konsultation durchgefiihrt. Das
Konsultationspapier wurde am 7. November 2014 auf der Website der EBA veroffentlicht; die
Konsultation endete am 6. Februar 2015. Daruber hinaus hat die EBA eine Stellungnahme der
nach Artikel 37 der Verordnung (EU) Nr.1093/2010 eingesetzten Interessengruppe
Bankensektor eingeholt. Bei Ubermittlung des Standardentwurfs hat die EBA dargelegt, wie
die Konsultationsergebnisse in den endgultigen Entwurf eingeflossen sind, der der
Kommission vorgelegt wurde.

Zusammen mit dem Standardentwurf hat die EBA der Kommission geméald Artikel 10
Absatz 1 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 ihre Folgenabschitzung mit
einer Kosten-Nutzen-Analyse fur den der Kommission (bermittelten Standardentwurf
vorgelegt, die auf folgender Website abrufbar ist: https://www.eba.europa.eu/regulation-and-
policy/recovery-and-resolution/regulatory-technical-standards-on-valuation, siehe Seite [40-
43] des endgtiltigen Standardentwurfs.

3. RECHTLICHE ASPEKTE DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

In dem Standardentwurf werden die Kriterien der bei der Bewertung flr
Abwicklungsszenarien anzuwendenden Methode prézisiert. Die Bewertung dient gemaR
Artikel 36 Absatz1 der Richtlinie als Grundlage fir die Beschlusse der
Abwicklungsbehdrden.

In den Standards wird die erforderliche Unterscheidung getroffen zwischen Bewertungen fur
die Zwecke des Artikels 36 Absatz 4 Buchstabe a der Richtlinie — d. h. zur Ermittlung, ob die
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Voraussetzungen fiir die Herabschreibung und Umwandlung von Kapitalinstrumenten oder
eine Abwicklung erfullt sind— und Bewertungen, aus denen gemald Artikel 36 Absatz 4
Buchstaben b bis g der Richtlinie Informationen fir fundierte Abwicklungsentscheidungen
hervorgehen sollen. Im ersten Fall erfolgt die Bewertung vor der Anwendung von
Abwicklungsinstrumenten und muss eine geeignete Form fiir die Prufung aufweisen, ob das
Institut gegen Aufsichtsanforderungen versto3t (oder in naher Zukunft voraussichtlich
verstolien wird) und daher die Voraussetzungen flr eine weitere Zulassung nicht erfillt. Im
zweiten Fall sind die Auswirkungen der Abwicklungsinstrumente auf den Wert des Instituts
sowie auf seine Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zu berticksichtigen und Verluste in
vollem Umfang zu erfassen. In beiden Féllen enthalten die technischen Regulierungsstandards
allgemeine Kriterien fiir die Informationen, die der Bewerter offenlegen sollte, sowie fir
maogliche Informationsquellen und die Bewertung von Unternehmen, die einer Gruppe
angehoren.

Bewertungen, anhand deren bestimmt wird, ob die Bedingungen fir eine Herabschreibung,
Umwandlung oder Abwicklung erfullt sind, mussen den Standards zufolge angemessen sein
und mit dem anwendbaren Rechnungslegungs- und Aufsichtsrahmen in Einklang stehen. Dies
schliel3t jedoch nicht aus, dass der Bewerter von vorhandenen Bewertungen abweicht, auf die
das Institut selbst zurtckgreift. Nach den technischen Regulierungsstandards sollte sich die
Bewertung insbesondere auf Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten konzentrieren, die sich
erheblich auf die Gesamtbewertung auswirken konnten, da sie besonders umfangreich sind
oder Unsicherheiten hinsichtlich ihres Wertes aufweisen; zudem sollte die Bewertung eine
Beschreibung der Faktoren umfassen, die den Wert dieser Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten beeinflussen kénnten.

Bei Bewertungen, die die Grundlage fur fundierte Abwicklungsentscheidungen bilden, muss
der Bewerter die Abwicklungsbehdrde konsultieren, um zu ermitteln, welche mdglichen
Abwicklungsmalinahmen bei der Bewertung zu beriicksichtigen sind. Zieht die
Abwicklungsbehdrde mehrere AbwicklungsmaBnahmen in Betracht, sollte der Bewerter
separate Bewertungen vorlegen, in denen er die Auswirkungen dieser MalRnahmen auf die zu
erwartenden Zahlungsstréme beurteilt. Sehen die AbwicklungsmaBnahmen unter anderem
eine Umwandlung von Kapitalinstrumenten oder Verbindlichkeiten in Eigenkapital vor, sollte
der Bewerter den Wert dieses Eigenkapitals schatzen. In allen Féllen sollte der wirtschaftliche
Wert der erwarteten, mit Vermodgenswerten oder Verbindlichkeiten verbundenen
Zahlungsstrome auf faire, vorsichtige und realistische Weise abgeschatzt werden; bei der
Bestimmung des Zeitpunkts und der Hohe der zu erwartenden Zahlungsstrome sollte jedoch
berucksichtigt werden, ob das Institut die Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten im
Rahmen der Abwicklungsstrategie nach der Abwicklung weiterhin halt oder verduRert.
Zudem sollte bei einer vorlaufigen Bewertung, die gemal Artikel 36 Absatz 9 der Richtlinie
als Grundlage fur die Entscheidung uber Abwicklungsmalinahmen dient, ein Puffer flr
zusétzliche Verluste vorgesehen werden.
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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) .../... DER KOMMISSION

vom 14.11.2017

zur Erganzung der Richtlinie 2014/59/EU des Europdaischen Parlaments und des Rates

durch technische Regulierungsstandards zur Prazisierung der Kriterien im
Zusammenhang mit der Methode zur Bewertung der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten von Instituten oder Unternehmen

(Text von Bedeutung fur den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION -

gestitzt auf den Vertrag tber die Arbeitsweise der Européischen Union,

gestutzt auf die Richtlinie 2014/59/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom
15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fur die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen?, insbesondere auf Artikel 36 Absatz 15,

in Erwagung nachstehender Grinde:

1)

)

©)

In einem Abwicklungsszenario ist es wichtig, eine Unterscheidung zu treffen zwischen
anfanglichen Bewertungen, anhand deren ermittelt wird, ob die Bedingungen fiir die
Herabschreibung und Umwandlung von Kapitalinstrumenten oder eine Abwicklung
erflllt sind, und anschlieBenden Bewertungen, die als Grundlage flr die Entscheidung
uber die Anwendung eines oder mehrerer Abwicklungsinstrumente dienen. Fr die
anfangliche Bewertung sollte sichergestellt werden, dass bei der Priifung, ob die
Bedingungen fiir die Abwicklung oder die Herabschreibung oder Umwandlung von
Kapitalinstrumenten erfillt sind, eine faire und realistische Bewertung der
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten des Unternehmens erfolgt. Bei der
anschlieBenden Bewertung, anhand deren eine fundierte Entscheidung Uber
Abwicklungsmalnahmen getroffen werden soll, ist es wichtig sicherzustellen, dass die
Bewertung der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des Unternehmens, die die
Grundlage fir die Wahl der AbwicklungsmalRnahmen und den Umfang einer
moglichen Herabschreibung oder Umwandlung von Kapitalinstrumenten bei
Nichttragféhigkeit bildet, auf fairen, vorsichtigen und realistischen Annahmen beruht.

Fur eine faire, vorsichtige und realistische Bewertung ist es wichtig, die
Auswirkungen von Ereignissen, die vor den AbwicklungsmalRinahmen oder der
Ausiibung der Befugnis zur Herabschreibung oder Umwandlung von
Kapitalinstrumenten bei Nichttragfahigkeit eintreten konnten, sowie die Folgen
mdoglicher MalRnahmen der Abwicklungsbehérde zu beurteilen.

Der Bewerter sollte auf alle relevanten Informationsquellen und Kenntnisse zugreifen
kdnnen, einschlielilich interner Aufzeichnungen, Systeme und Modelle des Instituts.
Die Abwicklungsbehdrde sollte im Rahmen der Bewertung der Abwicklungsfahigkeit
gemal Artikel 15 der Richtlinie 2014/59/EU prufen, ob die internen Kapazitaten und
Systeme in der Lage sind, zu den Abwicklungsbewertungen beizutragen. Zudem sollte
der Bewerter die Moglichkeit haben, Vereinbarungen tber fachliche Beratung oder die

ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 190.
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(4)

(5)

(6)

()

Bereitstellung von Fachwissen zu schlielen. Eine solche fachliche Beratung oder
Bereitstellung von Fachwissen kénnte z. B. fiir die Einschdtzung des Unterschieds in
der Behandlung gemal Artikel 36 Absatz 8 der Richtlinie 2014/59/EU relevant sein.
Die Abwicklungsbehdrde sollte sich daher davon Uberzeugen, dass der Bewerter
entweder Zugang zu einer Liste samtlicher Forderungen gegeniiber dem Unternehmen
hat, die nach Rechten und Rang im Rahmen des reguldren Insolvenzverfahrens
klassifiziert sind, einschlieBlich bedingter Forderungen, oder auf angemessene
juristische Kenntnisse flr die Erstellung einer solchen Liste zurtickgreifen kann.

Die Feststellung, ob ein Unternehmen ausféllt oder voraussichtlich ausfallen wird,
kann gemdR den in Artikel 32 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2014/59/EU
festgelegten Bedingungen entweder von der zustdndigen Behorde oder von der
Abwicklungsbehtrde getroffen werden. Bei der Feststellung, ob ein Institut ausfallt
oder voraussichtlich ausfallen wird, sollte die zustdndige Behorde die Bewertung
gemé&l Kapitel 11 der vorliegenden Verordnung beriicksichtigen, soweit diese bereits
vorliegt, und den von der Europaischen Bankenaufsichtsbehérde (EBA) gemaR
Artikel 32 Absatz 6 der Richtlinie 2014/59/EU erstellten Leitlinien, die zu einer
einheitlichen Interpretation der Bedingungen in der Praxis beitragen sollen, Rechnung
tragen.

Bewertungen, anhand deren die zustdndige Behorde oder die Abwicklungsbehdrde
eine fundierte Feststellung treffen soll, ob die Bedingungen fir die Abwicklung, eine
Herabschreibung oder die Umwandlung von Kapitalinstrumenten erfillt sind, sollten
mit dem anwendbaren Rechnungslegungs- und Aufsichtsrahmen in Einklang stehen.
Der Bewerter sollte jedoch von den Annahmen abweichen kdnnen, unter denen die
Jahresabschlisse des Unternehmens erstellt wurden, soweit dies mit dem anwendbaren
Rechnungslegungs- und Aufsichtsrahmen zu vereinbaren ist. Im Falle einer solchen
Abweichung sollte sich der Bewerter auf die zuverléssigsten verfugbaren
Informationen stutzen und bestehende aufsichtsrechtliche Leitlinien oder andere
allgemein anerkannte Quellen fur die Interpretation von Rechnungslegungsstandards
beachten, um zu einer fairen und realistischen Beurteilung der Finanzlage des
Unternehmens zu gelangen.

Es sollte Regeln geben, die sicherstellen, dass Bewertungen, die eine fundierte
Auswahl und Gestaltung von AbwicklungsmaRnahmen oder fundierte Entscheidungen
uber den Umfang der Herabschreibung und der Umwandlung von Kapitalinstrumenten
bei Nichttragfahigkeit ermdglichen sollen, auf faire, vorsichtige und realistische Weise
erfolgen, damit gewahrleistet ist, dass alle Verluste zum Zeitpunkt der Anwendung der
Abwicklungsinstrumente bzw. der Austibung der Befugnis zur Herabschreibung oder
Umwandlung relevanter Kapitalinstrumente in vollem Umfang erfasst werden. Fir die
von der Abwicklungsbehdrde in Betracht gezogenen Abwicklungsmalinahmen sollte
die am besten geeignete Bemessungsgrundlage (Haltewert oder VerduRRerungswert)
gewahlt werden.

Bewertungen, die eine fundierte Entscheidung Uber die Auswahl und Gestaltung von
AbwicklungsmalRnahmen oder den Umfang einer Herabschreibung und Umwandlung
von Kapitalinstrumenten bei Nichttragféahigkeit ermoéglichen sollen, sollten nicht auf
den Buchwert, sondern auf den wirtschaftlichen Wert abstellen. Diese Bewertungen
sollten den Barwert der vernunftigerweise zu erwartenden Zahlungsstrome des
Unternehmens bertcksichtigen, selbst wenn dazu vom Rechnungslegungsrahmen oder
dem aufsichtsrechtlichen Bewertungsrahmen abgewichen werden muss.
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(8)

9)

(10)

(11)

(12)

(13)

Bewertungen, die es ermdglichen sollen, Abwicklungsmalinahmen auf fundierte
Weise auszuwdhlen und zu gestalten, sollten der Tatsache Rechnung tragen, dass sich
Zahlungsstrome auch dann ergeben konnen, wenn die Vermodgenswerte weiter
gehalten werden; sie sollten aber auch die moglichen Auswirkungen der Abwicklung
auf kinftige Zahlungsstrome bericksichtigen und auf fairen, vorsichtigen und
realistischen Annahmen hinsichtlich der Ausfallraten und der Hohe der Verluste
beruhen. Zur Ermittlung des Eigenkapitalwerts, den die neuen Anteile nach der
Umwandlung haben, sollte der Bewerter dariiber hinaus angemessene Erwartungen in
Bezug auf den Franchise-Wert beruicksichtigen kénnen.

Ist das Unternehmen nicht in der Lage, die Vermdgenswerte zu halten, oder ist ihre
VeraulRerung fir die Erreichung der Abwicklungsziele erforderlich oder hilfreich,
sollte die Bewertung die Tatsache widerspiegeln, dass sich Zahlungsstréme wéhrend
eines bestimmten VerduRerungszeitraums auch durch die VerdulRerung von
Vermogenswerten, Verbindlichkeiten oder Geschéftsbereichen ergeben kdnnen.

Der VerauRerungswert sollte generell dem beobachtbaren Marktpreis entsprechen, der
am Markt flr einen bestimmten Vermogenswert oder eine bestimmte Gruppe von
Vermdgenswerten erzielt werden konnte, wobei gegebenenfalls auch ein
angemessener Abschlag angewandt werden kann, der sich nach der zu Ubertragenden
Menge von Vermogenswerten richtet. Der Bewerter sollte jedoch die Mdglichkeit
haben, bei der Ermittlung des VerdulRerungswerts einen Abschlag auf diesen
beobachtbaren Marktpreis anzuwenden, um einem mdglichen Preisnachlass bei einem
beschleunigten Verkauf Rechnung zu tragen, soweit dies hinsichtlich der im Rahmen
des Abwicklungssystems vorgesehenen Malinahmen angemessen ist. Gibt es flr die
Vermogenswerte keinen liquiden Markt, sollte der Verduflerungswert anhand
beobachtbarer Preise an Markten, an denen &hnliche Vermdgenswerte gehandelt
werden, oder anhand von Modellrechnungen mithilfe beobachtbarer Marktparameter
berechnet werden, wobei aufgrund der Illiquiditdt gegebenenfalls Abschlage
anzuwenden sind. Wird eine UnternehmensverduBerung oder das Instrument des
Brickeninstituts in  Betracht gezogen, konnen bei der Ermittlung des
VerduBerungswerts angemessene Erwartungen fiir den Franchise-Wert herangezogen
werden.

Damit die Berechnung des Schatzwerts flr die Behandlung, die die Anteilseigner und
jede Klasse von Gléaubigern bei Abwicklung des Instituts oder des Unternehmens im
Rahmen eines reguldaren Insolvenzverfahrens zu erwarten gehabt hatten, gemal
Artikel 36 Absatz 8 der Richtlinie 2014/59/EU und die Bewertung fir eine
Abwicklung gemal? Artikel 74 der genannten Richtlinie nach einer einheitlichen
Methode erfolgen, ist es wichtig, dass der Bewerter mdglichst die fir diese Bewertung
festgelegten Kriterien anwendet.

Eine vorlaufige Bewertung gemaR Artikel 36 Absatz 9 der Richtlinie 2014/59/EU, die
die Grundlage fur die Entscheidung tber geeignete Abwicklungsmanahmen bildet,
sollte einen Puffer umfassen, der dem Betrag zusatzlicher Verluste mdglichst nahe
kommt. Dieser Puffer sollte auf einer fairen, vorsichtigen und realistischen Schatzung
der zusatzlichen Verluste beruhen. Die bei der Berechnung des Puffers zugrunde
gelegten Entscheidungen und Annahmen sollten im Bewertungsbericht angemessen
erlautert und begrindet werden.

Bei einer Bewertung gemal Artikel 36 Absatz 15 Buchstabena und c der
Richtlinie 2014/59/EU sollte der Bewerter zentrale Annahmen, Unsicherheiten und die
Abhéngigkeit der Bewertung von diesen zentralen Annahmen und Unsicherheiten
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(14)

(15)

(16)

erlautern und begrinden. Wesentliche Unterschiede zwischen den in der Bewertung
herangezogenen Annahmen und den der Rechnungslegung oder aufsichtsrechtlichen
Informationen zugrunde liegenden Annahmen sollte der Bewerter ebenfalls in den
Bewertungsbericht aufnehmen, soweit sie ihm bekannt sind. In diesem Bericht sollte
der Bewerter auch alle sonstigen relevanten Informationen festhalten, die seiner
Ansicht nach fiir die Abwicklungsbehérde von Nutzen sind.

Die in dieser Verordnung festgelegten Kriterien sollten ausschliellich bei
Bewertungen gemaR Artikel 36 der Richtlinie 2014/59/EU angewandt werden. Sie
sollten die fir Unternehmen in anderen Zusammenhangen als der Abwicklung
geltenden Rechnungslegungsgrundsétze und -standards oder den aufsichtsrechtlichen
Rahmen nicht ersetzen oder &andern. Die aus der Bewertung hervorgehenden
Informationen sollten jedoch genutzt werden konnen, um festzustellen, ob das
Unternehmen nicht gegen Rechnungslegungsstandards oder den Aufsichtsrahmen
verstoBen oder seine Rechnungslegungspraxis, Annahmen oder Einschatzungen
hinsichtlich der Bewertung von Vermdégenswerten und Verbindlichkeiten geéndert hat.
Diese Umstande sollten beispielsweise bei der Erstellung der aktualisierten Bilanz
gemall Artikel 36 Absatz 6 der Richtlinie 2014/59/EU ber(cksichtigt werden. Zu
diesem Zweck sollte der Bewerter die Unterschiede zwischen der bestehenden und der
aktualisierten Bilanz angemessen erldutern.

Diese Verordnung beruht auf dem Entwurf technischer Regulierungsstandards, den die
EBA der Kommission vorgelegt hat.

Die EBA hat zu diesem Entwurf offene 6ffentliche Konsultationen durchgefihrt, die
damit verbundenen potenziellen Kosten- und Nutzeneffekte analysiert und die
Stellungnahme der gemé&lR Artikel 37 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des
Européaischen Parlaments und des Rates? eingesetzten Interessengruppe Bankensektor
eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Kapitel |
ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Artikel 1
Begriffsbestimmungen

Fur die Zwecke dieser Verordnung gelten folgende Begriffsbestimmungen:

(@) ,,Bewertung“ bezeichnet entweder die Bewertung der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten eines Unternehmens durch einen Bewerter geméal Artikel 36
Absatz 1 der Richtlinie 2014/59/EU oder die vorlaufige Bewertung durch die
Abwicklungsbehtrde bzw. den Bewerter gemall Artikel 36 Absatz 2 bzw.
Absatz 9 der genannten Richtlinie.

Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010
zur Errichtung einer Europédischen Aufsichtsbehdrde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde), zur
Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der
Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 12).
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(b) ,,.Bewerter” bezeichnet entweder den unabhangigen Bewerter im Sinne des
Artikels 38 der Delegierten Verordnung (EU) 2016/1075 der Kommission®
oder die Abwicklungsbehorde, wenn diese gemal? Artikel 36 Absétze 2 und 9
der Richtlinie 2014/59/EU eine vorlaufige Bewertung vornimmt.

(c) ,.Unternehmen* bezeichnet ein Institut oder ein Unternehmen gemal Artikel 1
Nummer 1 Buchstaben b, ¢ oder d der Richtlinie 2014/59/EU.

(d) ,,Beizulegender Zeitwert” bezeichnet den Preis, der gemal dem relevanten
Rechnungslegungsrahmen zwischen Marktteilnehmern in einem geordneten
Geschaftsvorfall beim Verkauf  eines  Vermdogenswertes zum
Bewertungsstichtag erzielt bzw. bei der Ubertragung einer Verbindlichkeit
gezahlt wiirde.

(e) ,Haltewert® bezeichnet den angemessen abgezinsten Barwert der
Zahlungsstrome, die das Unternehmen unter fairen, vorsichtigen und
realistischen Annahmen verninftigerweise erwarten kann, wenn es bestimmte
Vermdogenswerte und Verbindlichkeiten weiterhin hélt, wobei Faktoren, die das
Verhalten der Kunden oder Gegenparteien oder sonstige Bewertungsparameter
im Zusammenhang mit der Abwicklung beeinflussen, zu bertcksichtigen sind.

() ,,VerduBRerungswert“ bezeichnet die Bemessungsgrundlage gemaR Artikel 12
Absatz 5.

(9) ,.Franchise-Wert* bezeichnet den Netto-Barwert der Zahlungsstrome, die nach
verninftigem Ermessen aus der Erhaltung und Erneuerung von
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten oder Geschaften resultieren, und
umfasst die Auswirkungen aller Geschaftsmoglichkeiten, einschlieBlich
solcher, die sich durch die verschiedenen, vom Bewerter zu prifenden
Abwicklungsmalinahmen ergeben. Der Franchise-Wert kann hoher oder
niedriger sein als der Wert, der sich aus den Vertragsbedingungen fur die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zum Bewertungsstichtag ergibt.

(h) ,,Eigenkapitalwert* bezeichnet einen geschatzten Marktpreis fir (bertragene
oder neu ausgegebene Anteile, der sich aus der Anwendung allgemein
anerkannter Bewertungsmethoden ergibt. In Abhédngigkeit von der Art der
Vermdgenswerte oder des Geschafts kann der Eigenkapitalwert auch den
Franchise-Wert umfassen.

(i) ,,Bemessungsgrundlage” bezeichnet den vom Bewerter angewandten Ansatz
zur Bestimmung der Betrége flr Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten.

Delegierte Verordnung (EU) 2016/1075 der Kommission vom 23. Marz 2016 zur Ergénzung der
Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates durch technische
Regulierungsstandards, in denen der Inhalt von Sanierungsplanen, Abwicklungsplanen und
Gruppenabwicklungsplénen, die Mindestkriterien, anhand deren die zustdndige Behdrde Sanierungs-
und Gruppensanierungsplane zu bewerten hat, die Voraussetzungen fir gruppeninterne finanzielle
Unterstiitzung, die Anforderungen an die Unabhéngigkeit der Bewerter, die vertragliche Anerkennung
von Herabschreibungs- und Umwandlungsbefugnissen, die Verfahren und Inhalte von Mitteilungen und
Aussetzungsbekanntmachungen und die konkrete Arbeitsweise der Abwicklungskollegien festgelegt
wird (ABI. L 184 vom 8.7.2016, S. 1).
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() .,Abwicklungsdatum* bezeichnet das Datum der Entscheidung zur Abwicklung
eines Unternehmens gemaR Artikel 82 der Richtlinie 2014/59/EU.

Artikel 2
Allgemeine Kriterien

Bei der Durchfihrung der Bewertung berucksichtigt der Bewerter die sich auf die
erwarteten  Zahlungsstrome auswirkenden Umstdnde sowie die auf die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten eines Unternehmens anwendbaren
Abzinsungssatze und strebt danach, die Finanzlage des Unternehmens vor dem
Hintergrund vorhandener Chancen und Risiken angemessen wiederzugeben.

Der Bewerter legt die bei der Bewertung zugrunde gelegten zentralen Annahmen
offen und begrindet sie. Jede bei der Bewertung vorgenommene erhebliche
Abweichung von den Annahmen, die die Unternehmensleitung bei der Erstellung
von Jahresabschlissen und bei der Berechnung des Eigenkapitals und der
Kapitalanforderungen des Unternehmens zugrunde legt, stutzt sich auf die besten
verfligbaren Informationen.

Der Bewerter gibt die beste Punktschdtzung des Wertes eines bestimmten
Vermdgenswertes, einer bestimmten Verbindlichkeit oder von Kombinationen davon
ab. Die Ergebnisse der Bewertung werden gegebenenfalls auch in Form von
Spannbreiten angegeben.

Die in dieser Verordnung fir die Bemessung einzelner Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten eines Unternehmens festgelegten Kriterien gelten auch flr die
Bemessung von Portfolios oder Gruppen von Vermdégenswerten, kombinierten
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, Geschéftsbereichen oder des in seiner
Gesamtheit betrachteten Unternehmens, wenn die Umsténde dies erfordern.

Bei der Bewertung werden die Gldaubiger entsprechend ihrem Rang nach dem
anwendbaren Insolvenzrecht in Klassen unterteilt und folgende Schatzwerte
ermittelt:

(@ der Wert der Forderungen jeder Klasse gemal dem anwendbaren
Insolvenzrecht und, sofern angebracht und durchfiihrbar, entsprechend den auf
die Glaubiger ibertragenen vertraglichen Rechten;

(b) die Erlose, die jede Klasse erhalten wiirde, wenn das Unternehmen im Rahmen
eines reguldren Insolvenzverfahrens liquidiert wirde;

Bei der Berechnung der Schatzwerte geméall Unterabsatz 1 Buchstaben a und b kann
der Bewerter die in Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU) XXXX/XX der
Kommission (EBA RTS/2017/06, Bewertung nach der Abwicklung) genannten
Kriterien anwenden.

Unter Berticksichtigung des Zeitpunkts und der Zuverlassigkeit der Bewertung kann
die Abwicklungsbehorde, sofern dies angebracht und durchfiihrbar ist, mehrere
Bewertungen verlangen. In diesem Fall legt die Abwicklungsbehodrde die Kriterien
fest, anhand deren bestimmt wird, wie diese Bewertungen fur die in Artikel 36 der
Richtlinie 2014/59/EU genannten Zwecke zu nutzen sind.
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Artikel 3
Bewertungszeitpunkt

Die Bewertung erfolgt zu einem der folgenden Zeitpunkte:

(a)

(b)

(©)

an dem vom Bewerter festgelegten Stichtag, der mdglichst nahe vor dem
Zeitpunkt liegt, zu dem eine Entscheidung der Abwicklungsbehérde Gber die
Abwicklung des Unternehmens oder die Ausibung der Befugnis zur
Herabschreibung oder Umwandlung von Kapitalinstrumenten erwartet wird,;

bei einer endgultigen Ex-post-Bewertung gemaR Artikel 36 Absatz 10 der
Richtlinie 2014/59/EU zum Abwicklungsdatum;

bei Verbindlichkeiten aus Derivatekontrakten zu dem in Artikel 8 der
Delegierten Verordnung (EU) 2016/1401 der Kommission* festgelegten
Zeitpunkt.

Artikel 4
Informationsquellen

Die Bewertung erfolgt auf der Grundlage aller zum Bewertungszeitpunkt zur Verfligung
stehenden Informationen, die vom Bewerter als relevant erachtet werden. Zusétzlich zu den
Jahresabschliissen des Unternehmens, den zugehorigen Prifberichten und aufsichtsrechtlichen
Meldungen in einem Zeitraum, der moglichst zeitnah zum Bewertungszeitpunkt endet,
konnen diese relevanten Informationen Folgendes umfassen:

(a) die aktualisierten Jahresabschlisse und aufsichtsrechtlichen Meldungen, die
von dem Unternehmen moglichst zeitnah zum Bewertungszeitpunkt erstellt
wurden;

(b) eine Erlauterung der wichtigsten Methoden, Annahmen und Urteile, die von
dem Unternehmen bei der Erstellung der Jahresabschliisse und
aufsichtsrechtlichen Meldungen zugrunde gelegt wurden;

(c) inden Aufzeichnungen des Unternehmens enthaltene Daten;

(d) einschlagige Marktdaten;

(e) Schlussfolgerungen  des  Bewerters aus  Gesprachen  mit  der
Unternehmensleitung und den Abschlussprifern;

(f) sofern verfuigbar, aufsichtliche Beurteilungen der Finanzlage des
Unternehmens, einschlieBlich Informationen, die gemaR Artikel 27 Absatz 1
Buchstabe h der Richtlinie 2014/59/EU gewonnen wurden;

4 Delegierte Verordnung (EU) 2016/1401 der Kommission vom 23. Mai 2016 zur Ergénzung der

Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates zur Festlegung eines Rahmens fiir
die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen im Hinblick auf technische
Regulierungsstandards fur Methoden und Grundsétze der Bewertung von aus Derivaten entstehenden
Verbindlichkeiten (ABI. L 228 vom 23.8.2016, S. 7).
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(g) sofern fur die Vermogenswerte des Unternehmens relevant, branchenweite
Bewertungen der Qualitat der Vermdgenswerte sowie Ergebnisse von
Stresstests;

(h) Bewertungen ahnlicher Unternehmen, die so angepasst wurden, dass sie den
spezifischen Gegebenheiten des Unternehmens Rechnung tragen;

(i) historische Informationen, die so angepasst wurden, dass nicht mehr relevante
Faktoren entfernt und andere Faktoren, die keine Auswirkungen auf die
historischen Informationen hatten, berticksichtigt wurden oder

(J) Trendanalysen, die so angepasst wurden, dass sie die spezifischen
Gegebenheiten des Unternehmens widerspiegeln.

Artikel 5
Auswirkungen gruppeninterner Vereinbarungen

Ist das Unternehmen Teil einer Gruppe, bertcksichtigt der Bewerter die
Auswirkungen, die bestehende vertragliche gruppeninterne
Unterstutzungsregelungen auf den Wert der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
haben kdnnen, sofern es aufgrund der Umstande wahrscheinlich ist, dass diese
Vereinbarungen in Anspruch genommen werden.

Die Bewerter berticksichtigt die Auswirkungen anderer formeller oder informeller
Regelungen innerhalb der Gruppe nur dann, wenn es aufgrund der Umsténde
wahrscheinlich ist, dass diese Regelungen bei einer angespannten Finanzlage der
Gruppe oder bei einer Abwicklung ihre Gultigkeit behalten.

Der Bewerter ermittelt, ob es innerhalb der Gruppe ein Unternehmen gibt, dessen
Mittel zur Verfligung stehen, um Verluste anderer Unternehmen der Gruppe
auszugleichen.

Artikel 6
Bewertungsbericht

Der Bewerter erstellt fur die Abwicklungsbehdrde einen Bewertungsbericht, der mindestens
Folgendes enthalt:

(@ auBer in dem Fall nach Artikel 36 Absatz 9 der Richtlinie 2014/59/EU die in
Artikel 36 Absatz 6 Buchstaben a bis ¢ der Richtlinie genannten Angaben;

(b) auBer in dem Fall nach Artikel 36 Absatz 9 der Richtlinie 2014/59/EU die in
Artikel 36 Absatz 8 der Richtlinie 2014/59/EU genannten Angaben;

(c) die Bewertung der Verbindlichkeiten aus Derivaten gemall der Delegierten
Verordnung (EU) 2016/1401 der Kommission;

(d) eine Zusammenfassung der Bewertung, einschlieRlich einer Erlauterung der
besten  Punktschatzung, der Spannbreiten und der Quellen von
Bewertungsunsicherheiten;

(e) eine Erlauterung der wichtigsten vom Bewerter bei der Bewertung
verwendeten Methoden, Annahmen und Einschétzungen, eine Beurteilung,
inwieweit die Bewertung durch die Wahl der Methoden und Annahmen
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beeinflusst wird, und, falls méglich, eine Erklarung, inwiefern sich diese
Methoden und Annahmen von denjenigen unterscheiden, die bei anderen
einschlagigen Bewertungen, einschlieBlich etwaiger vorlaufiger
Abwicklungsbewertungen, verwendet wurden;

(f) etwaige zusatzliche Informationen, die nach Ansicht des Bewerters der
Abwicklungsbehdrde oder der zustdndigen Behdrde fir die Zwecke gemaR
Artikel 36 Absétze 1 bis 11 der Richtlinie 2014/59/EU von Nutzen wéren.

Kapitel 11
KRITERIEN FUR DIE BEWERTUNG FUR DEN ZWECK GEMAR
ARTIKEL 36 ABSATZ 4 BUCHSTABE A

Artikel 7
Allgemeine Grundsétze

1. Die Bewertungen fiir den Zweck gemal: Artikel 36 Absatz 4 Buchstabe a der
Richtlinie 2014/59/EU erfolgen auf der Grundlage fairer und realistischer Annahmen
und sollen sicherstellen, dass im Rahmen des geeigneten Szenarios Verluste in
vollem Umfang erfasst werden. Liegt eine solche Bewertung vor, dient sie der
zustandigen Behorde oder gegebenenfalls der Abwicklungsbehorde als Grundlage
fur die Feststellung, dass ein Institut im Sinne des Artikel 32 Absatz 1 Buchstabe a
der Richtlinie 2014/59/EU ,ausféllt oder wahrscheinlich ausfallt“. Auf der
Grundlage bestehender aufsichtsrechtlicher Leitlinien oder anderer allgemein
anerkannter Quellen zur Festlegung von Kriterien flr die faire und realistische
Bemessung verschiedener Arten von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten kann
der Bewerter die Annahmen, Daten, Methoden und Einschéatzungen, auf denen die
Bewertungen des Unternehmen im Rahmen ihrer Finanzberichterstattungspflichten
oder flr die Berechnung des Eigenkapitals und der Kapitalanforderungen beruhen,
infrage stellen und flr die Zwecke der Bewertung auller Acht lassen.

2. Der Bewerter bestimmt die am besten geeigneten Bewertungsmethoden, die sich,
sofern er es flr angemessen erachtet, auf die internen Modelle des Unternehmens
stiitzen kénnen, und berticksichtigt dabei die Art des Risikomanagementrahmens des
Unternehmens sowie die Qualitat der Daten und verfligbaren Informationen.

3. Die Bewertungen stehen mit dem geltenden Rechnungslegungs- und
Aufsichtsrahmen in Einklang.

Artikel 8
Bereiche, die bei der Bewertung besondere Aufmerksamkeit erfordern

Der Bewerter legt besonderes Augenmerk auf Bereiche mit erheblichen
Bewertungsunsicherheiten, die sich betrachtlich auf die Gesamtbewertung auswirken. Fir
diese Bereiche gibt der Bewerter die Ergebnisse der Bewertung geméal Artikel 2 Absatz 3 in
Form der besten Punktschatzungen und gegebenenfalls als Spannbreiten an. Zu diesen
Bereichen gehoren:

(@) Darlehen oder Darlehensportfolios, deren erwartete Zahlungsstrome von der
Fahigkeit, Bereitschaft oder Motivation einer Gegenpartei abh&ngen, ihrer
Verpflichtung nachzukommen, sofern diese Erwartungen auf Annahmen utber
Ausfallquoten, Ausfallwahrscheinlichkeiten, die Verlustquote bei Ausfall oder
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(b)

(©)

(d)

()

(f)

Merkmale von Instrumenten beruhen, insbesondere dann, wenn bei einem
Darlehensportfolio Ausfallmuster ersichtlich werden;

wieder in Besitz genommene Vermdgenswerte, bei denen sowohl der
beizulegende Zeitwert des Vermdégenswertes zu dem Zeitpunkt, zu dem das
Unternehmen in die entsprechende Sicherheitsleistung oder das entsprechende
Pfandrecht zwangsvollstreckt hat, als auch die erwartete Entwicklung dieses
Wertes nach der Zwangsvollstreckung einen Einfluss auf die Zahlungsstrome
haben;

zum beizulegenden Zeitwert bemessene Instrumente, wenn dieser gemaR den
Rechnungslegungs- und Aufsichtsanforderungen fur ihre Marktpreis- oder
Modellpreisbewertung bestimmte beizulegende Zeitwert in Anbetracht der
Umsténde nicht mehr anwendbar oder gltig ist.

der Geschéfts- oder Firmenwert und immaterielle Vermdgenswerte, deren
Werthaltigkeitstest auch in Bezug auf den nach verniinftigem Ermessen
erreichbaren Zahlungsstrom, die Abzinsungssatze und den Umfang der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten von subjektiven Einschatzungen
abhangen kann;

Rechtsstreitigkeiten und Regulierungsmafnahmen, bei denen die erwarteten
Zahlungsstrome in unterschiedlichem MaRe mit Unsicherheiten in Bezug auf
ihre HGhe und/oder ihren zeitlichen Verlauf behaftet sind;

Posten wie Pensionsguthaben und -verbindlichkeiten sowie latente Steuern.

Artikel 9
Die Bewertung beeinflussende Faktoren

Der Bewerter berlcksichtigt allgemeine Faktoren, die Auswirkungen auf die
zentralen Annahmen haben koénnen, auf denen der Wert der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten in den in Artikel 8 genannten Bereichen beruht, darunter folgende

Faktoren:

(@) die wirtschaftliche Lage und die branchenspezifischen Gegebenheiten mit
Einfluss auf das Unternehmen, einschlieBlich relevanter Marktentwicklungen;

(b) das Geschaftsmodell des Unternehmens und  Anderungen  der
Unternehmensstrategie;

(c) die Kiriterien des Unternehmens fir die Auswahl von Vermdégenswerten,
einschlieBlich seiner Grundsatze fir die Darlehensaufnahme;

(d) Umsténde und Verfahren, die zu Zahlungsschocks fuhren kénnen;

() Umstande mit Auswirkungen auf die Parameter zur Bestimmung der
risikogewichteten Vermogenswerte far die Berechnung der
Mindestkapitalanforderungen;

() die Auswirkungen der Finanzstruktur des Unternehmens auf die F&higkeit des

Unternehmens, Vermdgenswerte fur die erwartete Haltedauer zu halten, sowie
auf seine Fahigkeit zur Generierung vorhersehbarer Zahlungsstrome;
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(g) allgemeine oder unternehmensspezifische Liquiditats- oder
Finanzierungsbedenken.

Der Bewerter weist alle im Bewertungsverfahren ermittelten nicht realisierten
wesentlichen Gewinne — soweit sie bei der Bewertung nicht beriicksichtigt wurden —
gesondert aus und informiert im Bewertungsbericht angemessen Uber die
aufllergewohnlichen Umsténde, die zu diesen Gewinnen gefiihrt haben.

Kapitel 111

KRITERIEN FUR DIE BEWERTUNG FUR DIE ZWECKE GEMAR ARTIKEL 36 ABSATZ 4

BUCHSTABEN B, C, D, E, F UND G SOWIE ARTIKEL 36 ABSATZ 9 UNTERABSATZ 2

Artikel 10
Allgemeine Grundsatze

Der Bewerter beurteilt die Auswirkungen jeder Abwicklungsmalinahme, die von der
Abwicklungsbehorde ergriffen werden kann, auf die Bewertung, damit die fundierten
Entscheidungen gem&R  Artikel 36  Absatz4 Buchstabenb bis g der
Richtlinie 2014/59/EU getroffen werden kdnnen. Unbeschadet der Unabhéngigkeit
des Bewerters konnen die Abwicklungsbehdrde und der Bewerter miteinander
Ricksprache halten, um die verschiedenen von der Abwicklungsbehérde in Betracht
gezogenen Abwicklungsmalinahmen, darunter die im Abwicklungsplan oder — falls
nicht identisch — im vorgeschlagenen Abwicklungskonzept enthaltenen Malinahmen,
zu ermitteln.

Um eine faire, vorsichtige und realistische Bewertung zu gewdhrleisten, legt der
Bewerter gegebenenfalls und in Absprache mit der Abwicklungsbehorde separate
Bewertungen vor, aus denen die Auswirkungen einer Reihe moglichst
unterschiedlicher Abwicklungsmafnahmen hervorgehen.

Der Bewerter sorgt daflr, dass bei der Anwendung der Abwicklungsinstrumente
bzw. bei der Austbung der Befugnis zur Herabschreibung oder Umwandlung
relevanter Kapitalinstrumente im Rahmen der fur die verschiedenen in Betracht
gezogenen AbwicklungsmalRnahmen relevanten Szenarien alle Verluste aus den
Vermogenswerten des Unternehmens in vollem Umfang erfasst werden.

Weichen die Werte in der Bewertung erheblich von den durch das Unternehmen in
seinen Jahresabschlissen ausgewiesenen Werten ab, verwendet der Bewerter im
Einklang mit dem geltenden Rechnungslegungsrahmen die Annahmen dieser
Bewertung als Grundlage fir die Anpassungen der Annahmen und
Rechnungslegungsmethoden, die fur die Erstellung der gemaR Artikel 36 Absatz 6
der Richtlinie 2014/59/EU geforderten aktualisierten Bilanz erforderlich sind.
Ermittelt der Bewerter Verluste, die in der aktualisierten Bilanz nicht berlicksichtigt
werden kdnnen, gibt er deren Hohe an, beschreibt die Grinde fur die Ermittlung der
Verluste und macht Angaben zur Wahrscheinlichkeit und zum Zeitraum ihres
Auftretens.

Werden Kapitalinstrumente oder andere Verbindlichkeiten in Eigenkapital
umgewandelt, wird in der Bewertung der Eigenkapitalwert der neuen Anteile, die
den Inhabern umgewandelter Instrumente oder anderen Glaubigern als
Gegenleistung Ubertragen oder ausgegeben wurden, nach der Umwandlung
geschétzt. Diese Schatzung bildet die Grundlage fir die Festlegung der
Umwandlungsquote(n) geméal Artikel 50 der Richtlinie 2014/59/EU.
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Artikel 11
Wahl der Bemessungsgrundlage

Bei der Wahl der am besten geeigneten Bewertungsgrundlage(n) bertcksichtigt der
Bewerter die verschiedenen zu prufenden Abwicklungsmalinahmen gemaR
Artikel 10 Absatz 1.

Der Bewerter ermittelt, welche Zahlungsstréme — abgezinst zu einem angemessenen
Zinssatz gemal Absatz 6 — das Unternehmen auf der Grundlage fairer, vorsichtiger
und realistischner ~Annahmen aus bestehenden  Vermdgenswerten  und
Verbindlichkeiten nach Annahme der gepruften Abwicklungsmalinahme(n) erwarten
kann.

Die  Zahlungsstrome werden unter geblhrender Berucksichtigung der
unterschiedlichen Risikoprofile auf der geeigneten Aggregationsebene ermittelt,
angefangen bei einzelnen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten bis hin zu
Portfolios oder Geschaftsbereichen.

Wenn die AbwicklungsmalRnahmen geméall Artikel 10 Absatz 1 erfordern, dass ein
fortgefiihrtes Unternehmen weiterhin Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten hélt,
ist der Haltewert die vom Bewerter verwendete geeignete Bemessungsgrundlage.
Der Haltewert kann, sofern er als fair, vorsichtig und realistisch angesehen wird, eine
Normalisierung der Marktbedingungen vorwegnehmen.

Der Haltewert darf nicht als Bemessungsgrundlage verwendet werden, wenn
Vermdgenwerte gemal Artikel 42 der Richtlinie 2014/59/EU auf eine eigens flr die
Vermogensverwaltung errichtete Zweckgesellschaft oder geméall Artikel 40 der
Richtlinie auf ein Briickeninstitut Gbertragen werden, oder wenn ein Instrument der
UnternehmensverduBerung gemald Artikel 38 der Richtlinie 2014/59/EU genutzt
wird.

Ist im Rahmen der Abwicklungsmallnahmen gemaR Artikel 10 Absatz 1 die
VerduRerung von Vermdgenswerten vorgesehen, entsprechen die erwarteten
Zahlungsstrome dem im erwarteten VerdulRerungszeitraum vorgesehenen
VeréulRerungswerten.

Die Abzinsungssdtze werden unter Berlicksichtigung des zeitlichen Verlaufs der
Zahlungsstrome, des  Risikoprofils, der Finanzierungskosten und der
Marktbedingungen im Zusammenhang mit dem zu bemessenden Vermdgenswert
oder der zu bemessenden Verbindlichkeit, der in Betracht gezogenen
VerduRerungsstrategie und der Finanzlage des Unternehmens nach der Abwicklung
festgelegt.

Artikel 12

Spezifische Faktoren im Zusammenhang mit der Schatzung und Abzinsung der erwarteten

Zahlungsstrome

Zur Schatzung der Zahlungsstrome bestimmt der Bewerter unter Nutzung von
Expertenwissen die wesentlichen Merkmale der zu bemessenden Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten. Auch bei der Beurteilung, wie die Fortfihrung, die
potenzielle Erneuerung oder Refinanzierung, der Abbau oder die VerduRerung dieser
Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten diese Zahlungsstrome beeinflussen, nutzt
der Bewerter Expertenwissen.
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Ist in der Abwicklungsmanahme vorgesehen, dass ein Unternehmen einen
Vermdgenswert oder eine Verbindlichkeit weiter halt oder einen Geschaftsbereich
fortfuhrt, kann der Bewerter Faktoren berlicksichtigen, die sich potenziell auf
kiinftige Zahlungsstrome auswirken, darunter

(@) Anderungen der zum Bewertungszeitpunkt geltenden Annahmen oder
Erwartungen, die mit langfristigen historischen Trends vereinbar sind und sich
auf einen angemessenen Zeitraum beziehen, der der geplanten Haltedauer von
Vermdgenswerten oder dem Zeitraum fur die Sanierung des Unternehmens
entspricht, oder

(b) zusatzliche oder alternative Bewertungsgrundlagen oder -methoden, die vom
Bewerter — und zwar auch im Rahmen der Bewertung des Eigenkapitalwerts
der Anteile nach der Umwandlung — als geeignet erachtet werden und im
Einklang mit dieser VVerordnung stehen.

Bei Gruppen von Vermdogenswerten und Verbindlichkeiten bzw. Geschaftsbereichen,
die abgebaut werden sollen, beriicksichtigt der Bewerter Kosten und Nutzen des
Abbaus.

Befindet sich ein Unternehmen in einer Lage, in der es einen Vermdgenswert nicht
halten oder einen Geschaftsbereich nicht fortfuhren kann, oder erachtet die
Abwicklungsbehdrde aus anderen Griinden eine VerauRRerung flr notwendig, um die
Abwicklungsziele zu erreichen, beziehen sich die erwarteten Zahlungsstrome auf die
innerhalb eines bestimmten VerduRerungszeitraums erwarteten VerauRerungswerte.

Der VerauRerungswert wird vom Bewerter auf der Grundlage der Zahlungsstrome —
abzlglich der VerduRerungskosten und des erwarteten Wertes etwaiger Sicherheiten
— bestimmt, die das Unternehmen unter den derzeit vorherrschenden
Marktbedingungen bei einer ordnungsgemaRen VerauRerung oder Ubertragung von
Vermdgenswerten oder Verbindlichkeiten nach verniinftigem Ermessen erwarten
kann. Gegebenenfalls kann der Bewerter unter Berticksichtigung der im Rahmen des
Abwicklungskonzepts zu ergreifenden Malnahmen den VerdulRerungswert
bestimmen, indem er auf den beobachtbaren Marktpreis dieser VerduRerung oder
Ubertragung einen Abschlag anwendet, um einem mdglichen Preisnachlass bei einer
beschleunigten Verdullerung Rechnung =zu tragen. Zur Bestimmung des
VerédulRerungswertes von Vermdgenswerten, fur die es keinen liquiden Markt gibt,
zieht der Bewerter beobachtbare Preise an Markten heran, an denen &hnliche
Vermogenswerte gehandelt werden, oder Modellrechnungen mithilfe beobachtbarer
Marktparameter, wobei aufgrund der Illiquiditat gegebenenfalls Abschlage
anzuwenden sind.

Der Bewerter beriicksichtigt Faktoren, die sich auf VerduRerungswerte und -
zeitrdume auswirken konnten, darunter

(@) die bei é&hnlichen Transaktionen beobachteten VerdufRerungswerte und -
zeitrdume, die so angepasst wurden, dass sie den unterschiedlichen
Geschéaftsmodellen und Finanzstrukturen der Parteien dieser Transaktionen
Rechnung tragen;

(b) speziell fir die beteiligten Parteien oder eine bestimmten Gruppe von
Marktteilnehmern geltende Vor- und Nachteile einer bestimmten Transaktion;
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(c) besondere Merkmale eines Vermogenswertes oder eines Geschéftsbereichs, die
maoglicherweise nur fur einen potenziellen Kaufer oder einer bestimmte Gruppe
von Marktteilnehmern von Bedeutung sind,;

(d) die wahrscheinlichen Auswirkungen erwarteter VerdufRerungen auf den
Franchise-Wert des Unternehmens.

Wird im  Hinblick auf die Verwendung des Instruments der
UnternehmensverduBerung oder des Instruments des Brickeninstituts der
Unternehmenswert ermittelt, kann der Bewerter angemessene Erwartungen fiir den
Franchise-Wert heranziehen. Zu diesen Erwartungen fir den Franchise-Wert gehoren
auch die Erwartungen, die sich aus einer Erneuerung der Vermdgenswerte, einer
Refinanzierung eines offenen Portfolios oder aus der Fortsetzung oder
Wiederaufnahme der Geschéftstatigkeit im Rahmen der Abwicklungsmanahmen
ergeben.

Kommt ein Bewerter zu dem Schluss, dass nach verniinftigem Ermessen keine
realistischen Aussichten fur die VerduRBerung eines Vermogenswertes oder
Geschéftsbereichs bestehen, muss er den VerdauflRerungswert nicht bestimmen, schatzt
die entsprechenden Zahlungsstrome jedoch auf der Grundlage der jeweiligen
Aussichten fur die Fortsetzung oder den Abbau. Diese Bestimmung gilt nicht fur das
Instrument der Ausgliederung von Vermodgenswerten oder das Instrument der
Unternehmensverauerung.

Bei der Bewertung von Teilen einer Gruppe von Vermdgenswerten oder eines
Geschaftsbereichs,  die  voraussichtlich im  Rahmen  eines  reguléren
Insolvenzverfahrens liquidiert werden, kann der Bewerter die Ver&ulRerungswerte
und -zeitrdume heranziehen, die bei Auktionen von Vermdgenswerten ahnlicher Art
und Beschaffenheit festgestellt werden. Bei der Ermittlung der erwarteten
Zahlungsstrome ist der Illiquiditat, dem Fehlen zuverldssiger Inputdaten fir die
Bestimmung der Ver&ulRerungswerte und der sich daraus ergebenden Notwendigkeit
Rechnung zu tragen, auf Bewertungsmethoden zuriickzugreifen, die auf nicht
beobachtbaren Inputdaten beruhen.

Artikel 13

Methode flir die Berechnung und Einbeziehung eines Puffers fiir zuséatzliche Verluste

In Bezug auf die Unsicherheit vorlaufiger Bewertungen zu den in Artikel 36
Absatz 4 Buchstaben b bis g der Richtlinie 2014/59/EU genannten Zwecken sieht der
Bewerter bei der Bewertung einen Puffer vor, mit dem Tatsachen und Umstanden
Rechnung getragen werden soll, die zusétzliche Verluste, deren Hohe und zeitlicher
Anfall ungewiss sind, begiinstigen. Um eine Doppelzahlung der Unsicherheit zu
vermeiden, erldutert und begriindet der Bewerter die bei der Berechnung des Puffers
zugrunde gelegten Annahmen hinreichend.

Zur Bestimmung der Hohe des Puffers ermittelt der Bewerter Faktoren, die infolge
der AbwicklungsmalRnahmen, die voraussichtlich ergriffen werden, einen Einfluss
auf die erwarteten Zahlungsstréme haben kénnen.

Fur die Zwecke des Absatzes 2 kann der Bewerter Verluste, die fir einen Teil der
Vermogenswerte des Unternehmens geschatzt wurden, auf den Rest der Bilanz des
Unternehmens extrapolieren. Die fir die Vermdgenswerte ahnlicher Mitbewerber
geschétzten durchschnittlichen Verluste kdnnen, sofern verfiigbar und vorbehaltlich
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der erforderlichen Anpassungen aufgrund unterschiedlicher Geschéaftsmodelle und
Finanzstrukturen, ebenfalls extrapoliert werden.

Artikel 14
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der
Europaischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Brissel, den 14.11.2017
Fir die Kommission

Der Prasident
Jean-Claude JUNCKER
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