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Ausnahmen fiir Pensions-
fonds

Die Clearingpflicht soll, zunachst tiber-
gangsweise fiir 3 Jahre, nicht fur Pensi-
onsfonds mit ,risikoscheuem Risikopro-
fil” gelten. Die zustandige Behorde darf
eine Ausnahme fiir eine solche Einrich-
tung nur gewdhren, wenn diese
+Schwierigkeiten” bei der Erfiillung der
Anforderungen an die Sicherheiten
(Margins) hat. (neuer Art. 71 Abs. 00
(sic))

Die Clearingpflicht soll, zunédchst tiber-
gangsweise fiir 3 Jahre, nicht fur Pensi-
onsfonds mit ,risikoscheuem Risikopro-
fil” gelten. Die zustandige Behorde darf
eine Ausnahme fir eine solche Einrich-
tung nur gewahren, wenn diese
»Schwierigkeiten” bei der Erfullung der
Anforderungen an die Sicherheiten
(Margins) hat. (neuer Art. 71 Abs. 1)

Zulassung von zentralen
Gegenparteien (CCP)

Jede CCP bendtigt eine Zulassung bei
der nationalen Aufsichtsbehérde im
Mitgliedstaat der Niederlassung (Art.
10).

Die Zulassung kann von einem Kollegi-
um aus betroffenen Aufsichtsbehérden
blockiert werden (Vorsitz: Behérde im
Mitgliedstaat der Zulassung) (Art. 13
Abs. 1, Art. 14).

Fir die Zulassung ist eine befiirwor-
tende Stellungnahme des Kollegiums
notwendig (Art. 13, Art. 15).

Jede CCP benétigt eine Zulassung bei
der nationalen Aufsichtsbehdrde im
Mitgliedstaat der Niederlassung.

Die Zulassung kann von einem Kollegi-
um aus betroffenen Aufsichtsbehérden
blockiert werden (Vorsitz: Behérde im

Mitgliedstaat der Zulassung).

2 mégliche Szenarien:

Die zustdndige Aufsichtsbehdrde darf
eine CCP nicht zulassen, wenn sich alle
Mitglieder eines Kollegiums (die ESMA
und die zustandige Behd&rde sind nicht
stimmberechtigt) gegen die Zulassung
aussprechen. Sie kann sich dann an die
ESMA zum Zwecke der Schlichtung
wenden.

Sprechen sich zwei Drittel der Mitglie-
der eines Kollegiums (die ESMA und die
zustandige Behorde sind nicht stimm-
berechtigt) gegen die Zulassung aus,
kdnnen sich diese Mitglieder an die
ESMA zum Zwecke der Schlichtung
wenden.

Jede CCP bendtigt eine Zulassung bei
der nationalen Aufsichtsbehérde im
Mitgliedstaat der Niederlassung.

Die Zulassung kann von einem Kollegi-
um aus betroffenen Aufsichtsbehérden
blockiert werden (Vorsitz: Behérde im
Mitgliedstaat der Zulassung).

2 mogliche Szenarien:

Die zustdndige Aufsichtsbehorde darf
eine CCP nicht zulassen, wenn sich alle
Mitglieder eines Kollegiums (die ESMA
und die zustandige Behorde sind nicht
stimmberechtigt) gegen die Zulassung
aussprechen. Sie kann sich dann an die
ESMA zum Zwecke der Schlichtung
wenden.

Sprechen sich zwei Drittel der Mitglie-
der eines Kollegiums (die ESMA und die
zustandige Behorde sind nicht stimm-
berechtigt) gegen die Zulassung aus,
kénnen sich diese Mitglieder an die
ESMA zum Zwecke der Schlichtung
wenden.

Die vom EP in seiner 1. Lesung ange-
nommene Fassung des Politikvorha-
bens beruht auf einem in
Trilogverhandlungen zwischen Kom-
mission, Parlament und Rat gefunden
Kompromiss.

Der Rat hat die Verordnung nun ange-
nommen und im Wesentlichen alle
Anderungen, die das Parlament in sei-
ner 1. Lesung vorgenommen hat, ak-
zeptiert.

CEP | Kaiser-Joseph-Str. 266 | 79098 Freiburg | Ansprechpartner: Philipp Eckhardt | Telefon 0761 38693-105 | eckhardt@cep.eu

Europdische Politik



http://www.cep.eu/fileadmin/user_upload/Kurzanalysen/OTC-Derivate/KA_Derivate.pdf
http://www.cep.eu/analysen-zur-eu-politik/finanzdienstleistungen/otc-derivate/
http://register.consilium.europa.eu/pdf/en/11/st15/st15148.en11.pdf
http://register.consilium.europa.eu/pdf/en/12/st05/st05795.en12.pdf
http://www.europarl.europa.eu/RegData/seance_pleniere/textes_adoptes/provisoire/2012/03-29/0106/P7_TA-PROV%282012%290106_EN.pdf
http://register.consilium.europa.eu/pdf/en/12/pe00/pe00008.en12.pdf

cepMonitor

Verordnung des Européischen Parlaments und des Rates liber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister

Centrum fir
Europdische Politik

cep

Gesetzgebungsverfahren
Art. 294 AEUV

Vorschlag KOM(2010) 484
15.09.2010 | CEP-Analyse

Rat: Allgemeine Ausrichtung vom
31.10.2011 und Erdrterung vom
24.01.2012

EP: 1. Lesung
29.03.2012

Rat: Annahme
04.07.2012

Zulassungsvoraussetzung

Eine CCP muss Uber ein ,stdandiges,
verfiigbares und gesondertes An-
fangskapital” von mindestens 5 Mio.
Euro verfligen (Art.12).

Eine CCP muss liber ein ,eingezahltes
und verfiigbares Anfangskapital” von
mindestens 5 Mio. Euro verfligen.

Eine CCP muss Uiber ein ,standiges und
verfiigbares Anfangskapital” von
mindestens 7,5 Mio. Euro verfiigen.

Clearingpflicht

Die ESMA bestimmt dariiber, welche
Derivate der Clearingpflicht unterliegen
und ab wann eine solche Pflicht gilt
(Erwdagungsgrund 12, Art. 3 und 4).

Die ESMA entwickelt technische Regu-
lierungsstandards dariber, welche Deri-
vate der Clearingpflicht unterliegen und
ab wann eine solche Pflicht gilt.

Die ESMA entwickeltet technische Regu-
lierungsstandards dariiber, welche Deri-
vate der Clearingpflicht unterliegen und
ab wann eine solche Pflicht gilt.

Clearingpflicht fiir nichtfi-
nanzielle Gegenparteien

Nichtfinanzielle Gegenparteien unter-
liegen der Clearingpflicht, sobald ihre
OTC-Derivatkontrakte die fur diese
Kontrakte bestimmten Clearingschwelle
Uibersteigen (Art. 7 Abs. 2).

Nichtfinanzielle Gegenparteien unter-
liegen der Clearingpflicht, sobald ihre
OTC-Derivatkontrakte die fiir sie be-
stimmte Clearingschwelle innerhalb
von drei Monaten an 30 Tagen (iber-
schreiten.

Nichtfinanzielle Gegenparteien unter-
liegen der Clearingpflicht, sobald ihre
Durchschnittsposition (gleitend be-
rechnet iiber 30 Tage) die fiir sie be-
stimmte Clearingschwelle (iberschreitet.

Ausfallfonds

Die CCP missen einen Ausfallfonds
einrichten. Dieser Fonds muss den Aus-
fall des gro3ten Mitglieds bzw. den
parallelen Ausfall des zweit- und
drittgroBten Mitglieds auffangen
koénnen. (Art. 40)

Die CCP miissen einen Ausfallfonds
einrichten. Dieser Fonds muss den Aus-
fall des groBten Mitglieds bzw. den
parallelen Ausfall des zweit- und
drittgroBten Mitglieds auffangen kon-
nen.

Die CCP missen einen Ausfallfonds
einrichten. Dieser Fonds muss den Aus-
fall des gro3ten Mitglieds bzw. den
parallelen Ausfall des zweit- und
dritt-gro3ten Mitglieds auffangen
koénnen.

Anforderungen an die Si-
cherheiten (Margins)

Nur hochliquide Vermdgenswerte mit
geringem Ausfall- und Preisdnderungs-
risiko diirfen als Sicherheit akzeptiert
werden. (Art. 43)

Nur hochliquide Vermdgenswerte mit
geringem Ausfall- und Preisénderungs-
risiko diirfen als Sicherheit akzeptiert
werden.

Nur hochliquide Vermdgenswerte, wie
Barmittel, Gold, Staatsanleihen,
hochwertige Unternehmensanleihen
und gedeckte Schuldverschreibun-
gen, mit geringem Ausfall- und Preis-
anderungsrisiko diirfen als Sicherheit
akzeptiert werden. Fir nichtfinanzielle
Gegenparteien diirfen CCP Bankgaran-
tien akzeptieren.

Néachste Schritte im EU-Gesetzgebungsverfahren:
Das Verfahren ist abgeschlossen. Die Verordnung wird am 20. Tag nach ihrer Veréffentlichung im Amtsblatt in Kraft treten.
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