) RAT DER Briissel, den 11. April 2012 (16.04)
EUROPAISCHEN UNION (OR. en)
6399/12
Interinstitutionelles Dossier:
2010/0250 (COD)

CODEC 356
EF 36
ECOFIN 141
PE 58

VERMERK

des Generalsekretariats
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Betr.: Vorschlag fiir eine Verordnung des Européischen Parlaments und des Rates iiber

OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister
— Ergebnisse der ersten Lesung des Europdischen Parlaments
(Briissel, 28. bis 29. Mérz 2012)

I. EINLEITUNG

Im Einklang mit Artikel 294 AEUV und mit der Gemeinsamen Erkldrung zu den praktischen
Modalititen des neuen Mitentscheidungsverfahrens' haben der Rat, das Europdische Parlament und
die Kommission informelle Gespriche gefiihrt, um in erster Lesung zu einer Einigung iiber dieses
Dossier zu gelangen und somit eine zweite Lesung und die Einleitung des Vermittlungsverfahrens

zu vermeiden.

! ABI. C 145 vom 30.6.2007, S. 5.
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Das Parlament hat den Vorschlag auf seiner Plenartagung am 4. Juli 2011 erdrtert und am 5. Juli
2011 mehrere Abdnderungen angenommen, ohne jedoch auf dieser Tagung seine legislative Ent-
schlieBung anzunehmen®. Da die Annahme der legislativen EntschlieBung als letzter Verfahrens-
schritt die erste Lesung des Parlaments beendet, hat dieses somit die Moglichkeit offen gelassen,
eine Einigung in erster Lesung zu erzielen. Die im weiteren Verlauf aufgenommenen informellen
Kontakte haben tatsdchlich zu einer solchen Einigung gefiihrt. In diesem Kontext hat der Ausschuss
fiir Wirtschaft und Wéhrung eine neue Abdnderung eingereicht, die im Rahmen der vorerwéhnten

informellen Kontakte vereinbart worden war.

II. ABSTIMMUNG

Bei der Abstimmung im Plenum am 29. Mirz 2012 hat das Parlament eine neue Kompromiss-
abianderung zu dem Verordnungsvorschlag angenommen. Zudem hat das Parlament seine
legislative EntschlieBung angenommen. Der auf diese Weise gednderte Kommissionsvorschlag
stellt den Standpunkt des Europédischen Parlaments in erster Lesung dar; dieser ist in der legislativen

Entschliefung (siehe Anlage) enthalten’.

Der Standpunkt des Parlaments entspricht der zuvor getroffenen Vereinbarung zwischen den
Organen und diirfte daher fiir den Rat annehmbar sein. Folglich diirfte der Rat nach Uberarbeitung
des Wortlauts durch die Rechts- und Sprachsachverstindigen in der Lage sein, den Gesetzgebungs-

akt anzunehmen.

> Siehe Dok. 12476/11.

Im Standpunkt des Parlaments in der Fassung der legislativen EntschlieBung sind die am
Kommissionsvorschlag vorgenommenen Anderungen wie folgt markiert: Ergéinzungen sind durch
Fettdruck und Kursivschrift kenntlich gemacht. Das Symbol " I " weist auf Textstreichungen hin und
das Symbol " || " auf sprachliche oder schreibtechnische Anderungen.
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ANLAGE
(29.3.2012)

OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister ***I

Legislative EntschlieSung des Européiischen Parlaments vom 29. Miirz 2012 zu dem
Vorschlag fiir eine Verordnung des Européischen Parlaments und des Rates iiber OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister

(KOM(2010)0484 — C7-0265/2010 — 2010/0250(COD))

(Ordentliches Gesetzgebungsverfahren: erste Lesung)

Das Europdische Parlament,

in Kenntnis des Vorschlags der Kommission an das Europidische Parlament und den Rat
(KOM(2010)0484),

gestiitzt auf Artikel 294 Absatz 2 sowie Artikel 114 des Vertrags liber die Arbeitsweise der Européischen
Union, auf deren Grundlage ihm der Vorschlag der Kommission unterbreitet wurde (C7-0265/2010),

in Kenntnis der Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses vom 8. Dezember
2010%,

unter Hinweis auf die Stellungnahme der Europdischen Zentralbank vom 13. Januar 2011,

gestiitzt auf Artikel 294 Absatz 3 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union,

in Kenntnis der vom Vertreter des Rates mit Schreiben vom 21. Mérz 2012 gemachten Zusage, den
Standpunkt des Europdischen Parlaments gemél} Artikel 294 Absatz 4 des Vertrags iiber die
Arbeitsweise der Europdischen Union zu billigen,

gestiitzt auf die Artikel 55 seiner Geschéftsordnung,

unter Hinweis auf den Bericht des Ausschusses fiir Wirtschaft und Wahrung sowie die Stellungnahmen
des Ausschusses fiir Industrie, Forschung und Energie und des Rechtsausschusses (A7-0223/2011),

legt den folgenden Standpunkt in erster Lesung fest®;

fordert die Kommission auf, es erneut zu befassen, falls sie beabsichtigt, ihren Vorschlag entscheidend
zu dndern oder durch einen anderen Text zu ersetzen;

beauftragt seinen Prisidenten, den Standpunkt des Parlaments dem Rat und der Kommission sowie den
nationalen Parlamenten zu libermitteln.

ABI. C 54 vom 19.2.2011, S. 44.

ABI. C 57 vom 23.2.2011, S. 1.

Dieser Standpunkt ersetzt die am 5. Juli angenommenen Abanderungen (angenommene Texte
P7 _TA(2011)0310).
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P7_TC1-COD(2010)0250
Standpunkt des Européischen Parlaments angenommen in erster Lesung am 29. Miirz 2012 im
Hinblick auf den Erlass der Verordnung (EU) Nr. .../2012 des Europiischen Parlaments und des Rates

iiber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 114,
auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank’,

nach Stellungnahme des Européischen Wirtschafts- und Sozialausschusses®,

gemiB dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren’,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

7 ABI. C 57 vom 23.2.2011, S. 1.
®  ABLC54vom19.2.2011, S. 44.
Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 29. Mirz 2012.
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(D In einem am 25. Februar 2009 von einer Gruppe hochrangiger Experten unter dem Vorsitz von
Herrn Jacques de Larosiére auf Ersuchen der Kommission verdffentlichten Bericht wurde das Fazit
gezogen, dass der Aufsichtsrahmen gestiarkt werden miisse, um das Risiko kiinftiger Finanzkrisen
einzuddmmen und gravierende Auswirkungen zu verhindern, und es wurden weitreichende
Reformen der Aufsichtsstruktur in der Union empfohlen, darunter die Schaffung eines
europdischen Systems fiir die Finanzaufsicht, das sich aus drei Europiischen
Finanzaufsichtsbehorden zusammensetzt, und zwar jeweils eine Behorde fiir den Banksektor, fiir
Versicherungen und die betriebliche Altersversorgung sowie fiir den Wertpapier- und
Borsensektor; zudem sollte ein Européischer Ausschuss fiir Systemrisiken eingesetzt werden.

2 In ihrer Mitteilung vom 4. Mérz 2009 mit dem Titel ,Impulse fiir den Aufschwung in Europa“l
schlug die Kommission die Starkung des Rechtsrahmens der EU fiir Finanzdienstleistungen vor. In
ihrer Mitteilung vom 3. Juli 2009 mit dem Titel ,,Gewdihrleistung effizienter, sicherer und solider
Derivatemdirkte“ analysierte die Kommission die Rolle von Derivaten in der Finanzkrise, und in
ihrer Mitteilung vom 20. Oktober 2009 mit dem Titel ,,Gewdhrleistung effizienter, sicherer und
solider Derivatemdirkte: Kiinftige politische Mafinahmen* legte sie die Malinahmen dar, die sie
zur Verringerung der mit Derivaten verbundenen Risiken zu treffen beabsichtigt.

3) Am 23. September 2009 verabschiedete die Kommission Vorschldge fiir drei Verordnungen zur
Einrichtung eines Europdischen Finanzaufsichtssystems, das die Schaffung von drei neuen
Europdischen Aufsichtsbehorden (ESA) umfasst, die zur kohédrenten Anwendung der
Rechtsvorschriften der Union und zur Ausarbeitung qualitativ hochwertiger gemeinsamer
Aufsichts- und Regulierungsstandards und -methoden beitragen sollen; dabei handelt es sich um
die gemiB Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates'’
eingerichtete Europdische Finanzaufsichtsbehérde (Europdische Bankaufsichtsbehdrde) (EBA),
die gemiB Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europiiischen Parlaments und des Rates"
eingerichtete Europdische Finanzaufsichtsbehorde (Europdische Aufsichtsbehérde fiir das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung) (EIOPA) und die gemdf
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europiiischen Parlaments und des Rates" eingerichtete
Europiiische Finanzaufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und Borsenaufsichtsbehorde)
(ESMA). Diesen Behorden kommt bei der Wahrung der Stabilitit des Finanzsektors eine
entscheidende Rolle zu. Deshalb muss stets sichergestellt werden, dass die Entwicklung ihrer
Titigkeit eine hohe politische Prioritit geniefit und dass sie angemessen mit Ressourcen
ausgestattet werden.

“) Die Transparenz auBlerborslich (,,over the counter) gehandelter Derivate (OTC-Derivate) ist
unzureichend, da sie privat ausgehandelte Vertrdge sind und jegliche Informationen dazu in der
Regel nur den Vertragsparteien vorliegen. Sie bilden ein komplexes Netz gegenseitiger
Abhingigkeit, das es schwierig machen kann, die Art und die Hohe der damit einhergehenden
Risiken zu ermitteln. In der Finanzkrise wurde deutlich, dass diese Eigenschaften die Unsicherheit
in Zeiten notleidender Méarkte noch erhéhen und folglich die Finanzstabilitdt gefihrden. In dieser
Verordnung werden Bedingungen zur Minderung dieser Risiken und zur Verbesserung der
Transparenz von Derivatekontrakten festgelegt.

(&) Bei ihrem Gipfeltreffen am 26. September 2009 in Pittsburgh vereinbarten die Staats- und
Regierungschefs der G20, dass alle standardisierten OTC-Derivatekontrakte spatestens Ende 2012
iiber zentrale Gegenparteien (central counterparties — ,,CCPs“) gecleart und OTC-
Derivatekontrakte an Transaktionsregister gemeldet werden sollten. Im Juni 2010 bekréftigten die
Staats- und Regierungschefs der G20 in Toronto ihr Engagement und verpflichteten sich zudem zur
Umsetzung tiefgreifender MaBinahmen zur Stirkung der Transparenz und Beaufsichtigung der
OTC-Derivate auf international kohérente und nichtdiskriminierende Art und Weise.

9 ABIL L 331 vom 15.12.2010, S. 12.
I ABIL L 331 vom 15.12.2010, S. 48.
12 ABI L 331 vom 15.12.2010, S. 84.
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(6)

(7)

(%)

©)

Die Kommission wird dariiber wachen, dass die eingegangenen Verpflichtungen von unseren
internationalen Partnern in gleicher Weise umgesetzt werden, und das Ihre dazu beitragen. Sie
sollte mit den Behorden von Drittliindern zusammenarbeiten, um fiir beide Seiten vorteilhafte
Lisungen zu finden, mit denen die Kohdrenz zwischen dieser Verordnung und den von den
Drittliindern festgelegten Anforderungen sichergestellt werden kann und somit etwaige
Uberschneidungen in dieser Hinsicht vermieden werden. Mit Unterstiitzung der ESMA sollte die
Kommission die internationale Anwendung der in dieser Verordnung festgelegten Grundsitze
itherwachen und dem Rat und dem FEuropiischen Parlament dariiber Bericht erstatten. Zur
Vermeidung etwaiger doppelter oder kollidierender Anforderungen konnte die Kommission
Beschliisse iiber die Gleichwertigkeit des Rechts-, Aufsichts- und Durchsetzungsrahmens in
Drittliindern fassen, wenn eine Reihe von Bedingungen erfiillt ist. Das Recht einer in einem
Drittland ansiissigen und von der ESMA anerkannten CCP, Clearingdienstleistungen fiir in der
Union ansdssige Clearingmitglieder oder Handelsplitze zu erbringen, sollte von der Bewertung,
die einem solchen Beschluss zugrunde liegt, nicht beeintriichtigt werden, da die Entscheidung
itber die Anerkennung von dieser Bewertung unabhiingig sein sollte. Ebenso sollte das Recht
eines in einem Drittland ansdssigen und von der ESMA anerkannten Transaktionsregisters,
Dienstleistungen fiir in der Union ansdssige Korperschaften zu erbringen, weder durch einen
Beschluss iiber die Gleichwertigkeit noch durch die Bewertung beeintrichtigt werden.

Im Einklang mit den von der G20 im September 2009 formulierten allgemeinen
aufsichtsrechtlichen Zielen — Verbesserung der Transparenz an den Derivatemdrkten,
Minderung des Systemrisikos und Schutz vor Markmissbrauch — sollten hinsichtlich der
Anerkennung von CCPs aus Drittstaaten und im Einklang mit den internationalen
Verpflichtungen der Union nach dem Ubereinkommen zur Errichtung der
Welthandelsorganisation einschlieflich des Allgemeinen Ubereinkommens iiber den Handel mit
Dienstleistungen Beschliisse, mit denen die rechtlichen Bestimmungen eines Drittlandes als
denen der Union gleichwertig anerkannt werden, nur dann gefasst werden, wenn das Recht des
Drittlandes ein wirksames gleichwertiges System der Anerkennung von CCPs, die nach
ausliindischem Recht zugelassen sind, vorsieht. Ein derartiges System sollte als gleichwertig
betrachtet werden, wenn es gewiihrleistet, dass die wesentlichen Ergebnisse des anzuwendenden
Aufsichtssystems den Anforderungen der Union vergleichbar sind und als wirksam, wenn diese
Bestimmungen einheitlich Anwendung finden.

Diese Mafinahme ist insofern angebracht, als es in diesem Zusammenhang erforderlich ist,
angesichts der Merkmale von Derivatemdrkten und der Funktionsweise von CCPs die faktische
Gleichwertigkeit auslindischer AufSichtssysteme daraufhin zu priifen, ob sie den Zielen und
Standards der G20 in Bezug auf die Verbesserung der Transparenz an den Derivatemdrkten, die
Minderung des Systemrisikos und den Schut; vor Marktmissbrauch geniigen. Die besondere
Situation von CCPs erfordert es, dass die Bestimmungen, die Drittlinder betreffen, gemdff auf
diese  Marktstruktureinheiten zugeschnittenen Mafinahmen organisiert werden und
funktionieren. Daher stellt dieses Vorgehen nicht unbedingt einen Prizedenzfall fiir andere
Rechtsakte dar.

In seinen Schlussfolgerungen vom 2. Dezember 2009 bestitigte der Europdische Rat die
Notwendigkeit einer deutlich besseren Abfederung von Kontrahentenausfallrisiken sowie die
Bedeutung einer Verbesserung von Transparenz, Effizienz und Integritit bei Transaktionen mit
Derivaten. Das Europdische Parlament forderte in seiner EntschlieBung vom 15. Juni 2010 zu
Derivatemirkten — Kiinftige politische Maflnahmen — eine Clearing- und Meldepflicht fiir OTC-
Derivate.
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(14)

(15)

(16)

Die | ESMA handelt im Rahmen dieser Verordnung, indem sie die Stabilitit des Finanzmarktes in
Krisensituationen wahrt, die kohdrente Anwendung der Rechtsvorschriften der Union durch die
nationalen Aufsichtsbehdrden sicherstellt und Meinungsverschiedenheiten zwischen ihnen
ausrdumt. Sie ist ferner mit der Ausarbeitung von Entwiirfen fiir technische Regulierungs- und
Durchfiihrungsstandards beauftragt und spielt eine tragende Rolle bei der Zulassung und
Beaufsichtigung von zentralen Gegenparteien und Transaktionsregistern.

Eine der grundlegenden Aufgaben des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB)
besteht darin, das reibungslose Funktionieren der Zahlungssysteme zu fordern. Dabei iiben die
Mitglieder des ESZB ceine Aufsichtsfunktion aus, indem sie effiziente und zuverliissige
Verrechnungs- und Zahlungssysteme, einschliefllich CCPs, gewdihrleisten. Die Mitglieder des
ESZB sind somit eng in die Zulassung und laufende Uberpriifung von CCPs, die Anerkennung
von CCPs aus Drittstaaten und die Genehmigung von Interoperabilititsvereinbarungen
eingebunden. Zusitzlich sind sie eng in die Festlegung technischer Regulierungsstandards
sowie von Leitlinien und Empfehlungen eingebunden. Die Bestimmungen dieser Verordnung
berithren nicht die Aufgabe der Europddischen Zentralbank (EZB) und der nationalen
Zentralbanken (NZB), effiziente und zuverlissige Verrechnungs- und Zahlungssysteme
innerhalb der Union und im Verkehr mit Drittlindern zu gewihrleisten. Folglich — und um zu
vermeiden, dass parallele Regelwerke eingefiihrt werden — sollten die ESMA und das ESZB bei
der Erstellung der einschligigen Entwiirfe fiir technische Standards eng zusammenarbeiten.
Dariiber hinaus ist der Zugang zu Informationen fiir die EZB und die NZB fiir die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben sowohl im Zusammenhang mit der Beaufsichtigung von
Verrechnungs- und Zahlungssystemen als auch im Zusammenhang mit den Funktionen einer
emittierenden Zentralbank von entscheidender Bedeutung.

Fiir die in Anhang I Abschnitt C Nummer 4 bis 10 der Richtlinie 2004/39/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente I 3 genannten
Derivatekontrakte I sind einheitliche Regeln notwendig.

Anreize zur Forderung der Nutzung von CCPs haben sich nicht als ausreichend erwiesen, um zu
gewihrleisten, dass standardisierte OTC-Derivate tatsdchlich gecleart werden. Daher muss fiir
clearingfihige OTC-Derivate das Clearing durch CCPs verbindlich vorgeschrieben werden.

Die Mitgliedstaaten diirften bald unterschiedliche nationale Mafnahmen erlassen, die das
reibungslose Funktionieren des Binnenmarkts behindern und sich nachteilig auf die
Marktteilnehmer und die Finanzstabilitdt auswirken konnten. Die einheitliche Anwendung der
Clearingpflicht in der Union ist auch zur Gewéhrleistung eines hohen Malies an Anlegerschutz
sowie zur Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen zwischen den Marktteilnehmern
notwendig.

Um sicherzustellen, dass die Clearingpflicht Systemrisiken mindert, ist ein Verfahren zur
Ermittlung derl Kategorien von Derivaten notwendig, die dieser Verpflichtung unterliegen sollten.
Bei diesem Verfahren sollte beriicksichtigt werden, dass nicht alle durch eine CCP geclearten
OTC-Derivate als fiir das obligatorische CCP-Clearing geeignet gelten knnen.

In dieser Verordnung werden die Kriterien festgelegt, anhand deren fiir verschiedene Kategorien
von OTC-Derivaten entschieden wird, ob sie einer Clearingpflicht unterliegen sollen oder nicht.
Die Kommission sollte auf der Grundlage der von der ESMA erarbeiteten Entwiirfe fiir
technische Regulierungsstandards dariiber entscheiden, ob eine OTC-Derivatekategorie einer
Clearingpflicht unterliegt und ab wann die Clearingpflicht gilt, wobei gegebenenfalls auch iiber
eine schrittweise Umsetzung und iiber die Mindestrestlaufzeit der Kontrakte entschieden wird,
die vor dem Zeitpunkt, ab dem die Clearingpflicht gemiify dieser Verordnung wirksam wird,
geschlossen oder verliingert werden. Die allmdihliche Einfiihrung der Clearingpflicht konnte
gestaffelt danach werden, welche Marktteilnehmer dieser Pflicht nachkommen miissen. Bei der

13
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(23)

Festlegung der der Clearingpflicht unterliegenden Derivatekategorien, sollte die ESMA dem
besonderen Charakter von OTC-Derivaten Rechnung tragen, die Gegenstand von Abschliissen
mit Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen oder Deckungspools fiir gedeckte
Schuldverschreibungen sind.

Die ESMA sollte bei der Entscheidung der Frage, fiir welche Kategorien von OTC-Derivaten die
Clearingpflicht gilt, auch anderen relevanten Erwigungen, vor allem den Beziehungen
gwischen den Gegenparteien, die die einschliigigen Kategorien von OTC-Derivatekontrakten
nutzen, und den Auswirkungen auf die Hohe des Gegenparteiausfallrisikos, gebiihrend
Rechnung tragen und gleiche Wettbewerbsbedingungen innerhalb des Binnenmarkts gemdfi
Artikel 1 Absatz 5 Buchstabe d der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fordern.

Hat die ESMA festgestellt, dass ein OTC-Derivat den Standards entspricht und zum Clearing
geeignet ist, dass aber keine CCP bereit ist, dieses Produkt abzurechnen, so sollte die ESMA die
Griinde dafiir ermitteln.

Bei der Festlegung der der Clearingpflicht unterliegenden Derivatekategorien sollte dem
besonderen Charakter der jeweiligen OTC-Derivatekategorien gebiihrend Rechnung getragen
werden. Bei Geschiiften mit bestimmten Kategorien von OTC-Derivaten kann das Hauptrisiko
im Abwicklungsrisiko bestehen, das durch gesonderte infrastrukturelle Vorkehrungen
aufgefangen werden kann und durch das sich bestimmte OTC-Derivatekategorien (7. B.
Wechselkurskontrakte) von anderen unterscheiden. Das Clearing iiber eine CCP dient speziell
der Ausschaltung des Gegenparteiausfallrisikos und ist daher méglicherweise nicht die beste
Losung zur Behandlung des Abwicklungsrisikos. Das System fiir solche Vertriige sollte in erster
Linie auf vorheriger internationaler Konvergenz und gegenseitiger Anerkennung der
einschligigen Infrastrukturen beruhen.

Um eine einheitliche und kohiirente Anwendung der Verordnung sowie gleiche
Ausgangsbedingungen fiir die Marktteilnehmer zu gewiihrleisten, sollte, wenn eine Kategorie
von OTC-Derivaten fiir clearingpflichtig erkliirt wird, diese Pflicht auch fiir simtliche Kontrakte
dieser OTC-Derivatekategorie gelten, die am oder nach dem Tag, an dem die ESMA die
Mitteilung erhilt, dass einer CCP die Zulassung fiir die Wahrnehmung der Clearingpflicht
erteilt wurde, jedoch vor dem Tag, ab dem die Clearingpflicht wirksam wird, geschlossen
werden, sofern die Restlaufzeit dieser Kontrakte linger ist als die von der Kommission
festgelegte Mindestrestlaufzeit.

Bei der Entscheidung dariiber, ob die Clearingpflicht auf eine OTC-Derivatekategorie
angewandt werden soll, sollte die ESMA bestrebt sein, systemische Risiken zu senken und
Nachwirkungen zu verhindern, die das System erschiittern kénnten. Das bedeutet, dass sie bei
dieser Entscheidung Faktoren, wie den Grad der Standardisierung von vertraglichen und
operativen Vertragsbedingungen, das Volumen und die Liquiditit der jeweiligen Kategorie von
OTC-Derivaten sowie die Verfiigharkeit von fairen, zuverlissigen und allgemein akzeptierten
Preisbildungsinformationen in der jeweiligen Kategorie von OTC-Derivatekontrakten
beriicksichtigt.

Das Clearing eines OTC-Derivatekontrakts bedarf der Zustimmung beider Gegenparteien.
Ausnahmen von der Clearingpflicht sollten daher eng begrenzt werden, da sie deren Wirksamkeit
verringern wiirden, und die Vorteile des CCP-Clearings zu Aufsichtsarbitrage zwischen
Marktteilnehmergruppen fithren kénnen.

Fiir mehr Finanzstabilitit innerhalb der Union sollten sicherlich auch die Geschidifte, die von in
Drittliindern ansiissigen Einrichtungen getitigt werden, den Pflichten im Zusammenhang mit
den Clearing- und Risikominderungsverfahren unterliegen, sofern die betreffenden Geschiifte
unmittelbare, wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen innerhalb der Union haben oder
sofern diese Pflichten notwendig oder zweckmdiifiig sind, um die Umgehung von Vorschriften
dieser Verordnung zu verhindern.
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OTC-Derivate, die als ungeeignet fiir das Clearing durch eine CCP betrachtet werden, sind I mit
einem Gegenparteiausfallrisiko und operativen Risiken behaftet; daher sollten Regeln zur
Abfederung dieses Risikos aufgestellt werden. Um das Gegenparteiausfallrisiko zu minimieren,
sollten IMarktteilnehmer I , die der Clearingpflicht unterliegen, Risikomanagementverfahren
betreiben, fiir die ein rechtzeitiger und priziser Austausch von Sicherheiten Vorschrift ist, bei
dem die Sicherheiten zudem angemessen voneinander getrennt sein miissen. Bei der
Ausarbeitung der Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards, in denen festgelegt wird, was
diese Risikomanagementverfahren beinhalten sollen, sollte die ESMA den Empfehlungen
Rechnung tragen, die die internationalen Normungsgremien in Bezug auf die
Einschussanforderungen fiir nicht zentral geclearte Derivate geben. Wenn die technischen
Standards erarbeitet werden, die die Vorschriften enthalten, die fiir den prizisen und
angemessenen Austausch von Sicherheiten gelten, damit die Risiken, die mit nicht geclearten
Transaktionen verbunden sind, beherrschbar werden, sollte die ESMA gebiihrend
beriicksichtigen, welchen Hindernissen Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen oder
Deckungspools gegeniiberstehen, wenn sie in den verschiedenen Rechtssystemen der Union
Sicherheiten leisten. Dariiber hinaus sollte die ESMA dem Umstand Rechnung tragen, dass die
den Gegenparteien von Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen gewdiihrten bevorrechtigten
Anspriiche auf die Vermdgenswerte des Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen einen
angemessenen Schutz vor Gegenparteiausfallrisiken bieten.

Regeln fiir das Clearing von OTC-Derivaten und fiir Meldungen zu Derivatgeschiften und
Risikominderungstechniken fiir OTC-Derivatekontrakte, die nicht von einer CCP gecleart werden,
sollten fiir finanzielle Gegenparteien gelten, insbesondere fiir gemdf der Richtlinie 2004/39/EG
zugelassene Wertpapierfirmen, gemdfi der Richtlinie 2006/48/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tétigkeit der
Kreditinstitute (Neufassung)'* zugelassene Kreditinstitute, gemif3 der Richtlinie 73/239/EEC I
zugelassene Versicherungsunternechmen, gemdf der Richtlinie 2002/83/EG des Europidischen
Parlaments und des Rates vom 5. November 2002 iiber Lebensversicherungen' zugelassene
Versicherungsunternehmen, gemdfy der Richtlinie 2005/68/EG zugelassene
Riickversicherungsunternehmen, Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
und ihre Verwalter, wenn sie gemdf der Richtlinie 2009/65/EG des Europidischen Parlaments und
des Rates vom 13.Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)'
zugelassen sind, Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge im Sinne der Richtlinie
2003/41/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003 iiber die Tatigkeiten und
die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge'’ sowie alternative
Investmentfonds, die von gemiifi der Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds’® zugelassenen oder
eingetragenen Verwaltern alternativer Investmentfonds (AIFM) verwaltet werden.

14
15
16
17
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ABI. L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
ABI. L 345 vom 19.12.2002, S. 1.
ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32.
ABI. L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
ABIL L 174 vom 1.7.2011, S. 1.
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Einrichtungen, die Altersversorgungssysteme betreiben, deren Hauptzweck in der Bereitstellung
von Altersversorgungsleistungen besteht, die iiblicherweise lebenslang gezahlt werden, jedoch
auch als zeitlich begrenzte Zahlungen oder als pauschaler Kapitalbetrag gezahlt werden kénnen,
halten in der Regel ihre Barmittel so niedrig wie moglich, um ihren Versicherungsnehmern ein
Hochstmafi an Rentabilitit und Ertrag zu verschaffen. Wiirde diesen Einrichtungen daher
vorgeschrieben, ihre QOTC-Derivatekontrakte zentral abzurechnen, miissten sie einen
erheblichen Teil ihrer Vermdgenswerte in bar vorhalten, um die laufenden
Einschussanforderungen von CCPs erfiillen zu konnen. Um die absehbaren nachteiligen
Auswirkungen einer solchen Vorschrift auf die Ruhestandseinkiinfte kiinftiger
Rentenempfinger zu vermeiden, sollte die Clearingpflicht fiir Altersversorgungssysteme erst
dann gelten, wenn die CCPs zur Regelung dieses Problems eine gangbare technische Losung fiir
die Ubertragung unbarer Sicherheiten als Nachschuss entwickelt haben. Eine solche technische
Losung sollte der besonderen Rolle der Altersversorgungssysteme Rechnung tragen und spiirbar
nachteilige Auswirkungen auf die Rentenempfiinger vermeiden. Wiihrend der Ubergangsperiode
sollten fiir OTC-Derivatekontrakte, die geschlossen werden, um Anlagerisiken zu reduzieren, die
unmittelbar mit der Zahlungsfihigkeit von Altersversorgungssystemen verbunden sind, nicht
nur Meldepflichten, sondern auch bilaterale Besicherungsanforderungen gelten. Endziel ist
jedoch nach wie vor das zentrale Clearing, sobald dies machbar sein wird.

Wichtig ist, dass nur geeignete Einrichtungen und Systeme eine Sonderbehandlung erhalten,
und dass die Vielfalt der Altersversorgungssysteme in der Union beriicksichtigt wird; gleichzeitig
muss dafiir  gesorgt werden, dass fiir alle Altersversorgungssysteme gleiche
Wetthewerbsvoraussetzungen gelten. Daher sollte die befristete Ausnahme nur fiir gemdf der
Richtlinie 2003/41/EG  zugelassene Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung,
einschlieflich der zugelassenen Stellen nach Artikel 2 Absatz 1 jener Richtlinie, die fiir die
Verwaltung solcher Einrichtungen verantwortlich und in ihrem Namen titig sind, sowie der
juristischen Personen, die fiir die Anlagezwecke solcher Einrichtungen gegriindet werden und
ausschlieflich in deren Interesse handeln, fiir Geschiftszweige der betrieblichen
Altersversorgung von Einrichtungen gemdffi Artikel 3 der Richtlinie 2003/41/EG sowie fiir
Geschiiftszweige der betrieblichen Altersversorgung von Lebensversicherungsunternehmen
gelten, sofern fiir alle entsprechenden Vermaogenswerte und Verbindlichkeiten ein separater
Abrechnungsverband eingerichtet wird und sie ohne die Moglichkeit einer Ubertragung
getrennt verwaltet und organisiert werden.

Die befristete Ausnahme sollte auch fiir sonstige zugelassene und beaufsichtigte Einrichtungen,
die ausschlieflich auf nationaler Ebene titig sind, oder fiir Systeme, die hauptsichlich im
Hoheitsgebiet eines Mitgliedstaats bereitgestellt werden, nur dann gelten, wenn die
Einrichtungen oder Systeme nach innerstaatlichem Recht anerkannt sind und ihr primdrer
Zweck in der Bereitstellung von Altersversorgungsleistungen besteht. Bei den unter die letzten
beiden Kategorien fallenden Einrichtungen und Systemen sollte dies von der Entscheidung der
jeweils zustindigen Behérde sowie — um die Kohdirenz sicherzustellen, mégliche Verzerrungen
zu beseitigen und Missbrauch zu vermeiden — der Stellungnahme der ESMA im Benehmen mit
der EIOPA abhdngig sein. Dabei kénnte es sich um Einrichtungen und Systeme handeln, die
nicht notwendigerweise an ein Altersversorgungssystem eines Arbeitgebers gekniipft sind,
jedoch — auf verbindlicher oder freiwilliger Basis — ebenfalls primdir der Bereitstellung von
Altersversorgungsleistungen dienen. Als Beispiele liefien sich juristische Personen nennen, die
Altersversorgungssysteme auf Kapitaldeckungsbasis nach einzelstaatlichem Recht betreiben,
sofern sie bei ihren Anlagen Umsicht und Augenmaf; walten lassen, sowie von Einzelpersonen
direkt geschlossene Altersversorgungsvereinbarungen, die auch von Lebensversicherern
angeboten werden konnen, wobei sich in diesem Fall die Freistellung allerdings nicht auf OTC-
Derivategeschiifte im Zusammenhang mit anderen Lebensversicherungsprodukten des
Versicherers  erstrecken  sollte, die nicht primdr der  Bereitstellung  von
Altersversorgungsleistungen dienen. Weitere Beispiele wiiren etwa die unter die Richtlinie
2002/83/EG  fallenden  Geschiiftszweige  der  betrieblichen  Altersversorgung  von
Versicherungsunternehmen,  sofern alle diesen  Geschiiftszweigen  entsprechenden
Vermaogenswerte in einem besonderen Verzeichnis aufgefiihrt sind, das den Bestimmungen des
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Anhangs der Richtlinie 2001/17/EG des Europdiischen Parlaments und des Rates vom 19. Miirz
2001 iiber die Sanierung und Liquidation von Versicherungsunternehmen' sowie den auf
Tarifvereinbarungen beruhenden Systeme der betrieblichen Altersversorgung von
Versicherungsunternehmen entspricht. Einrichtungen, die zu dem Zweck errichtet wurden, die
Mitglieder von Altersversorgungssystemen im Insolvenzfall zu entschiidigen, sollten ebenfalls als
Altersversorgungssysteme im Sinne dieser Verordnung behandelt werden.

Soweit zweckmaiBig, sollten die fiir finanzielle Gegenparteien geltenden Regeln auch fiir
nichtfinanzielle Gegenparteien gelten. Es ist bekannt, dass nichtfinanzielle Gegenparteien OTC-
Derivatekontrakte verwenden, um sich gegen direkt aus ihrer Geschiftstitigkeit oder der
Unternehmensfinanzierung entstehende Geschiftsrisiken zu schiitzen. Bei der Entscheidung der
Frage, ob eine nichtfinanzielle Gegenpartei der Clearingpflicht unterliegen sollte, sollte folglich
beriicksichtigt werden, zu welchem Zweck diese nichtfinanzielle Gegenpartei OTC-Derivate nutzt
und welches Ausmall ihre Exponierung bei diesen Instrumenten annimmt. Damit
Nichtfinanzinstitute die Moglichkeit haben, sich zu den Clearingschwellen zu duflern, sollte die
ESMA bei der Erarbeitung der einschligigen technischen Regulierungsstandards eine
Offentliche Anhérung durchfiihren, bei der die Teilnahme von Nichtfinanzinstituten
sichergestellt wird. Aufierdem sollte die ESMA alle einschldgigen Behorden konsultieren, I z. B.
die Agentur fiir die Zusammenarbeit der Energieregulierungsbehorden, um sicherzustellen, dass
den Besonderheiten der betreffenden Sektoren angemessen Rechnung getragen wird. Dariiber
hinaus sollte die Kommission bis 31. Dezember 2015 eine Bewertung der systemischen Bedeutung
der Transaktionen von Nichtfinanzunternehmen mit OTC-Derivaten in verschiedenen Sektoren,
einschlieBlich des Energiesektors, vornehmen.

Bei der Beantwortung der Frage, ob ein OTC-Derivatekontrakt die unmittelbar mit der
Geschiftstitigkeit oder dem Liquiditits- und Finanzmanagement einer nichtfinanzgiellen
Gegenpartei in Zusammenhang stehenden Risiken reduziert, sollte den gesamten Sicherungs-
und Risikominderungsstrategien der betreffenden nichtfinanziellen Gegenpartei gebiihrend
Rechnung getragen werden. Insbesondere sollte gepriift werden, ob ein OTC-Derivatekontrakt
in wirtschaftlicher Hinsicht zur Risikoreduzierung in Geschidiftsfiihrung und Betrieb einer
nichtfinanziellen Gegenpartei angemessen ist, wenn die betreffenden Risiken im
Zusammenhang mit Zins-, Wiihrungs-, Inflationsraten- oder Warenpreisschwankungen stehen.

Die Clearingschwelle ist fiir alle nichtfinanziellen Gegenparteien eine sehr wichtige Grofle. Bei
der Festlegung dieser Schwelle muss der Systemrelevanz der Summe aller Nettopositionen und -
forderungen je Gegenpartei und Kategorie von OTC-Derivaten Rechnung getragen werden. In
diesem Zusammenhang sollten entsprechende Bemiihungen unternommen werden, die von
nichtfinanziellen Gegenparteien bei ihrer normalen Geschiiftstiitigkeit eingesetzten
Risikominderungsstrategien anzuerkennen.

Die Mitglieder des ESZB und anderer Stellen der Mitgliedstaaten mit dhnlichen Aufgaben sowie
sonstige I Stellen der Union, die fir die dffentliche Schuldenverwaltung zustindig oder daran
beteiligt sind, und die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) sollten Ivom
Anwendungsbereich dieser Verordnung ausgenommen werden, um zu vermeiden, dass deren
Befugnis zur Ausiibung ihrer Aufgaben von allgemeinem Interesse beschrankt wird.

Da nicht alle der Clearingpflicht unterliegenden Marktteilnehmer Clearingmitglieder einer CCP
werden konnen, sollten sie als Kunden oder unter bestimmten Bedingungen als indirekte Kunden
Zugang zu CCPs haben.

19
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Die Einfiihrung einer Clearingpflicht zusammen mit einem Verfahren zur Festlegung, welche CCP
herangezogen werden kdnnen, kann zu unbeabsichtigten Wettbewerbsverzerrungen auf dem OTC-
Derivatemarkt fiihren. So kann es eine CCP beispielsweise ablehnen, iiber bestimmte
Handelsplidtze abgewickelte Transaktionen zu clearen, weil sich die CCP im Besitz eines
konkurrierenden Handelsplatzes befindet. Zur Vermeidung solch diskriminierender Praktiken
sollten CCPs das Clearing von Transaktionen an verschiedenen Handelsplétzen akzeptieren, soweit
diese den von der CCP festgelegten betrieblichen und technischen Anforderungen entsprechen und
ungeachtet der Vertragsunterlagen, auf deren Grundlage die Vertragsparteien das betreffende
OTC-Derivategeschiift abgeschlossen haben, sofern die betreffenden Unterlagen den
Marktstandards  entsprechen. Handelspliitze sollten den CCPs transparent und
diskriminierungsfrei Zugang zu Handelsdaten gewiihren. Im Zusammenhang mit dem Recht
einer CCP auf den Zugang zu Daten sollte es zuliissig sein, zu vereinbaren, dass mehrere CCPs
die Handelsdaten desselben Handelsplatzes nutzen konnen. Dies sollte jedoch weder zu
Interoperabilitiit beim Clearing von Derivaten noch zur Zersplitterung der Liquiditit fiihren.

Vorbehaltlich der Bedingungen, die in dieser Verordnung und in den von der ESMA
ausgearbeiteten und von der Kommission erlassenen technischen Regulierungsstandards
festgelegt sind, sollte diese Verordnung einem fairen und offenen Zugang zwischen
Handelsplitzen und CCPs im Binnenmarkt nicht im Wege stehen. Die Kommission sollte die
Entwicklungen auf dem OTC-Derivatemarkt weiter genau verfolgen und eventuell intervenieren,
um — gwecks Gewiihrleistung gleicher Wettbewerbsbedingungen auf den Finanzmirkten — zu
verhindern, dass es im Binnenmarkt zu Wettbewerbsverzerrungen kommt.

Bei Finanzdienstleistungen und beim Handel mit Derivatekontrakten gibt es Bereiche, in denen
auch Rechte am gewerblichen und geistigen Eigentum bestehen konnen. In den Fiillen, in
denen sich solche Rechte auf Produkte oder Dienstleistungen beziehen, die sich als
Branchenstandard durchgesetzt haben oder sich auf Branchenstandards auswirken, sollten die
diesbeziiglichen Lizenzen zu fairen, angemessenen und diskriminierungsfreien Bedingungen
erteilt werden.

Zur Ermittlung der clearingpflichtigen Kategorien von OTC-Derivaten, der Schwellen und
systemisch relevanten nichtfinanziellen Gegenparteien werden zuverldssige Daten benotigt.
Deshalb ist es aus Regulierungszwecken bedeutend, dass auf EU-Ebene eine einheitliche
Meldepflicht fiir Daten zu Derivaten eingefiihrt wird. Ferner ist — soweit irgend maoglich — sowohl
fiir finanzielle als auch fiir nichtfinanzielle Gegenparteien eine riickwirkende Meldepflicht
erforderlich, damit es vergleichbare Daten gibt, die unter anderem von der ESMA und anderen
einschligigen zustindigen Behdérden genutzt werden kénnen.

Ein gruppeninternes Geschiift ist ein Geschiift zwischen zwei Unternehmen, die in dieselbe
Vollkonsolidierung einbezogen sind und geeigneten zentralisierten Risikobewertungs-, -mess-
und -kontrollverfahren unterliegen, oder die Teil desselben institutsbezogenen
Sicherungssystems nach Artikel 80 Absatz 8 der Richtlinie 2006/48/EG sind, oder die als
Kreditinstitute nach Artikel 3 Absatz 1 jener Richtlinie derselben Zentralorganisation
zugeordnet sind, oder die ein solches Kreditinstitut und die Zentralorganisation sind. OTC-
Derivatekontrakte kénnen innerhalb von Nichtfinanz- oder Finanz-Unternehmensgruppen
anerkannt werden, sowie innerhalb von Unternehmensgruppen, die sich sowohl aus Finanz- als
auch Nichtfinanz-Unternehmen zusammensetzen, und wenn ein solcher Kontrakt in Bezug auf
eine Gegenpartei als gruppeninternes Geschift gilt, sollte er auch in Bezug auf die andere
Gegenpartei des Kontrakts als solches gelten. Gruppeninterne Geschiifte konnen durchaus
notwendig sein, um Risiken innerhalb einer Unternehmensgruppe zusammenzufassen; demnach
handelt es sich bei gruppeninternen Risiken um besondere Risiken. Da die gruppeninternen
Risikomanagementprozesse dadurch, dass diese Geschiifte der Clearingpflicht unterworfen
werden, in ihrer Wirksamkeit beschrinkt werden konnen, wire es sinnvoll, die gruppeninternen
Geschiifte von der Clearingpflicht auszunehmen, sofern dies nicht zu einer Erhohung des
Systemrisikos fiihrt. Infolgedessen sollte ein angemessener Austausch von Sicherheiten an die
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Stelle des Clearings dieser Geschiifte durch eine CCP treten, soweit dies angezeigt ist, um die
gruppeninternen Gegenparteirisiken zu mindern.

Einige gruppeninterne Geschiifte konnten jedoch in bestimmten Fillen auf Grundlage einer
Entscheidung der zustindigen Behorde von der Sicherungspflicht ausgenommen werden, sofern
thre Risikomanagementverfahren hinreichend solide und belastbar sind und dem
Komplexititsgrad des Geschiifts entsprechen und kein Hindernis fiir die unverziigliche
Ubertragung von Eigenmitteln oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den
Gegenparteien besteht. Diese Kriterien sowie die Verfahren, die die Gegenparteien und die
Jjeweils zustindigen Behdrden bei Freistellungen zu befolgen haben, sollten in technischen
Regulierungsstandards festgelegt werden, die im Einklang mit den Verordnungen zur
Einrichtung der EBA, der ESMA und der EIOPA erlassen werden. Vor der Ausarbeitung der
Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards sollten die EBA, die ESMA und die EIOPA eine
Abschiitzung  ihrer moglichen Folgen auf den Binnenmarkt sowie auf die
Finanzmarktteilnehmer und insbesondere auf die Geschifte und die Struktur der betroffenen
Gruppen vornehmen. Alle technischen Standards, die fiir die bei gruppeninternen Geschiiften
ausgetauschten Sicherheiten gelten, einschliefilich der Freistellungskriterien, sollten den
vorherrschenden Besonderheiten dieser Geschiifte sowie den Unterschieden zwischen
nichtfinanziellen und finanziellen Gegenparteien und ihren jeweiligen Zielen und Methoden bei
der Verwendung von Derivaten Rechnung tragen.

Gegenparteien gelten zumindest dann als in dieselbe Konsolidierung einbezogen, wenn sie beide
nach der Richtlinie 83/349/EWG” oder nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS), die gemifs der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002° erlassen wurden, oder — bei Gruppen
mit einer in einem Drittland ansissigen Unternehmenszentrale — nach den allgemein
anerkannten Rechnungslegungsgrundsitzen des betreffenden Drittlandes, fiir die festgestellt
wurde, dass sie den IFRS gleichwertig sind, die gemdf der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 in
Ubereinstimmung mit der Verordnung (EG) Nr. 1569/2007 der Kommission erlassen wurden,
(oder nach den Rechnungslegungsgrundsiitzen des betreffenden Drittlandes, die gemdf} Artikel 4
dieser Verordnung zulissig sind) in eine Konsolidierung einbezogen sind, oder wenn sie beide
derselben Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis gemdfi der Richtlinie 2006/48/EG oder der
Richtlinie 2006/49/EG” unterliegen, bzw. — bei Gruppen mit einer in einem Drittland ansiissigen
Unternehmenszentrale —, wenn fiir dieselbe Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis durch eine
zustindige Behorde des Drittlandes festgestellt wurde, dass sie einer Beaufsichtigung auf
konsolidierter Basis nach den Grundsitzen entspricht, die in Artikel 143 der
Richtlinie 2006/48/EG oder in Artikel 2 der Richtlinie 2006/49/EG dafiir festgelegt sind.

Es ist wichtig, dass die Marktteilnehmer sdmtliche Einzelheiten zu den von ihnen eingegangenen
Derivatekontrakten an Transaktionsregister melden. So werden Informationen iiber die
Derivatemdirkten inhdrenten Risiken zentral gespeichert und sind unter anderem fiir die ESMA,
die zustdndigen Behorden, den ESRB und die betreffenden Zentralbanken des ESZB leicht
zuginglich.
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Siebente Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 iiber den konsolidierten Abschluss
(ABI. L 193, 18.7.1983, S. 1).

Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europiiischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002
betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (ABL. L 243 vom 11.9.2002,
S. 1).

Verordnung (EG) Nr. 1569/2007 der Kommission vom 21. Dezember 2007 iiber die Einrichtung
eines Mechanismus zur Festlegung der Gleichwertigkeit der von Drittstaatemittenten angewandten
Rechnungslegungsgrundsdtze gemdf} den Richtlinien 2003/71/EG und 2004/109/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates (ABI. L 340 vom 22.12.2007, S. 66).

Richtlinie 2006/49/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die
angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (ABL. L 177 vom
30.6.2006, S. 201).
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Die Erbringung von Transaktionsregisterdiensten ist gekennzeichnet durch Grofeneffekte, die
den Wettbewerb in diesem besonderen Bereich behindern diirften. Gleichzeitigc kénnen
umfassende Meldepflichten fiir die Marktteilnehmer den Wert der von Transaktionsregistern
gefiihrten Informationen auch fiir Anbieter von Nebendienstleistungen wie beispielsweise
Geschiftsbestitigung, Geschiftsabgleich, Dienstleistungen bei Kreditereignissen,
Portfolioabgleich und Portfoliokomprimierung erhohen. Es sollte daher sichergestellt werden,
dass gleiche Ausgangsbedingungen im Sektor der Nachhandelsaktivitiiten allgemein nicht durch
ein etwaiges natiirliches Monopol bei der Erbringung von Transaktionsregisterdiensten
beeintrichtigt werden. Transaktionsregister sollten daher verpflichtet werden, vorbehaltlich der
erforderlichen Schutzmaffnahmen im Hinblick auf den Datenschuty Zugang zu den im Register
befindlichen Informationen zu fairen, verniinftigen und nichtdiskriminierenden Bedingungen
zu gewiihren.

Um einen umfassenden Marktiiberblick und eine Bewertung des systemischen Risikos zu
gestatten, sollten sowohl durch CCPs abgewickelte als auch nicht durch CCPs abgewickelte
Derivatekontrakte an die Transaktionsregister gemeldet werden.

Die ESMA, die EIOPA und die EBA sollten mit den erforderlichen Mitteln ausgestattet werden,
um ihren gemdpf dieser Verordnung iibertragenen Aufgaben wirksam nachzukommen.

Gegenparteien und zentrale Gegenparteien, die einen Derivatekontrakt schliefien, indern oder
beenden, sollten dafiir Sorge tragen, dass die Einzelheiten dieses Kontrakts an ein
Transaktionsregister gemeldet werden. Sie sollten die Moglichkeit haben, die Meldung des
Kontrakts einer anderen Einrichtung zu iibertragen. Einrichtungen oder ihre Beschéftigten, die
einem Transaktionsregister die Einzelheiten eines Derivatekontrakts im Namen einer
IGegenpartei gemél dieser Verordnung melden, sollten keinen Offenlegungsverstol begangen
haben. Bei der Ausarbeitung der Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards sollte die
ESMA den [Fortschritten, die in Bezug auf die FEntwicklung eines eindeutigen
Identifizierungsmerkmals fiir Kontrakte zu verzeichnen sind, und der in Anhang I Tabelle 1 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der
Richtlinie 2004/39/EG enthaltenen Liste der offenzulegenden Meldedaten Rechnung tragen und
andere zustindige Behorden wie die Agentur fiir die Zusammenarbeit der
Energieregulierungsbehorden konsultieren.

Unter Beriicksichtigung der in der Mitteilung der Kommission ,Stirkung der
Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor* festgelegten Grundsiitze und der infolge
dieser Mitteilung erlassenen EU-Rechtsvorschriften sollten die Mitgliedstaaten Vorschriften
itber Sanktionen und Verwaltungsmafinahmen bei Verstofien gegen diese Verordnung festlegen.
Die Mitgliedstaaten sollten fiir den Vollzug dieser Sanktionen derart Sorge tragen, dass die
Wirksamkeit  dieser Regeln  nicht beeintrdchtigt wird. Die  Sanktionen  und
Verwaltungsmafinahmen sollten wirksam, verhdltnismifiig und abschreckend sein. Sie sollten
auf Leitlinien beruhen, die von der ESMA erlassen werden, um die Konvergenz und die
sektoriibergreifende Konsistenz von Sanktionsregelungen im Finanzsektor zu fordern. Die
Mitgliedstaaten sollten sicherstellen, dass die verhiingten Strafen gegebenenfalls offentlich
bekannt gemacht und dass die Berichte, in denen gepriift wird, ob die bestehenden Regeln
tatsichlich Wirkung zeigen, regelmdfig verdiffentlicht werden.

Eine CCP kann im Einklang mit dieser Verordnung in einem Mitgliedstaat der Union ansdssig
sein. Kein Mitgliedstaat und keine Gruppe von Mitgliedstaaten sollte direkt oder indirekt als
Platz fiir Clearingdienste diskriminiert werden. Eine CCP sollte in Bezug auf die Abwicklung
eines auf die Wihrung eines anderen EU-Mitgliedstaats oder eines Drittlandes lautenden
Produkts in einer Jurisdiktion durch keine Bestimmung dieser Verordnung eingeschrinkt oder
daran gehindert werden.
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Die Zulassung einer CCP sollte an die Bedingung einer Mindestanfangskapitalausstattung gekniipft
werden. Das Eigenkapital einer CCP einschlieflich Gewinnriicklagen und Riickstellungen sollte
jederzeit in angemessenem Verhéltnis zu dem mit der Geschéftstitigkeit der CCP verbundenen
Risiko stehen, um zu gewéhrleisten, dass diese iiber eine addquate Kapitaldecke zum Schutz vor
Kredit-, Gegenpartei-, Markt-, Betriebs-, Rechts- und Geschiiftsrisiken verfigt, die noch nicht
durch besondere Finanzmittel gedeckt sind, und erforderlichenfalls in der Lage ist, ihre
Geschiftstitigkeit ordnungsgemill abzuwickeln oder umzustrukturieren.

Da mit dieser Verordnung zu Regulierungszwecken eine rechtliche Verpflichtung zum Clearing
durch spezifische CCPs eingefiihrt wird, muss gewaihrleistet werden, dass diese CCPs sicher und
solide sind und die durch die Verordnung festgelegten strengen organisatorischenl Anforderungen
sowie Wohlverhaltensregeln jederzeit erfiillen. Zur Gewihrleistung einer einheitlichen Anwendung
dieser Verordnung sollten diese Vorschriften fiir das Clearing sdmtlicher Finanzinstrumente
gelten, die von CCPs bearbeitet werden.

Deshalb ist es zu Regelungs- und Harmonisierungszwecken notwendig, dass I Gegenparteien nur
CCPs nutzen, die den in dieser Verordnung festgelegten Anforderungen entsprechen. Diese
Anforderungen sollten die Mitgliedstaaten aber keineswegs daran hindern, beziiglich der in
ihrem Hoheitsgebiet ansdssigen CCPs zusdtzliche Anforderungen einschlieflich bestimmter
Zulassungsanforderungen gemdfi der Richtlinie 2006/48/EG zu erlassen oder weiter
anzuwenden. Solche zusitzlichen Anforderungen sollten jedoch nicht das Recht von in anderen
Mitgliedstaaten zugelassenen oder gemdff dieser Verordnung anerkannten CCPs
beeintriichtigen, Clearingdienste an Clearingmitglieder und deren Kunden, die in dem die
zusdtzlichen Anforderungen erlassenden Mitgliedstaat ansdssig sind, zu erbringen, da diese
CCPs diesen zusditzlichen Anforderungen nicht unterliegen und sie daher nicht erfiillen miissen.
Die ESMA sollte bis zum 31. Dezember 2014 einen Bericht iiber die Auswirkungen verfassen,
die die Anwendung zusdtzlicher Anforderungen durch die Mitgliedstaaten hat.

Bestimmungen, die die Zulassung und Beaufsichtigung von CCPs unmittelbar regeln, sind eine
wesentliche logische Folge der Pflicht zum Clearing von OTC-Derivaten. Es ist zweckmiBig, dass
die Zustdndigkeit fiir samtliche Aspekte der Zulassung und Beaufsichtigung von CCPs,
einschlieBlich der Zustindigkeit fiir die Prifung der Einhaltung dieser Verordnung sowie der
Richtlinie 98/26/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 iiber die
Wirksamkeit von  Abrechnungen in  Zahlungs- sowie  Wertpapierliefer- und —
abrechnungssystemen’ durch die antragstellende CCP, bei den zustindigen I Behorden verbleibt,
da diese am besten in der Lage sind, den alltidglichen Geschéftsbetrieb der CCPs zu untersuchen,
regelmiBige Priifungen durchzufiihren und erforderlichenfalls geeignete MaBlnahmen zu treffen.

Im Falle des drohenden Bankrotts einer CCP kann die finanzpolitische Verantwortung vorwiegend
bei dem Mitgliedstaatl liegen, in dem diese CCP ansdssig ist. Daher sollten die Zulassung dieser
CCP und deren Beaufsichtigung Sache der zustindigen Behdrde des betreffenden Mitgliedstaats
sein. Da jedoch die Clearingmitglieder einer CCP in unterschiedlichen Mitgliedstaaten
niedergelassen sein kdnnen und diese selbst als Erste vom Ausfall der CCP betroffen sind, miissen
alle jeweils zustindigen Behorden und die ESMA unbedingt an der Zulassung und Aufsicht
beteiligt sein I . Dadurch werden voneinander abweichende nationale Maflnahmen und
Vorgehensweisen sowie Hindernisse fiir den Binnenmarkt vermieden. Dariiber hinaus sollte kein
Vorschlag bzw. keine Mafinahme eines Mitglieds des Kollegiums einen Mitgliedstaat oder eine
Gruppe von Mitgliedstaaten als Platz fiir Clearingdienste in jeder beliebigen Wihrung direkt
oder indirekt diskriminieren. Die ESMA sollte an allen Kollegien beteiligt sein, um die
kohdrente und korrekte Anwendung dieser Verordnung zu gewdihrleisten. Die ESMA sollte
weitere zustindige Behorden der betreffenden Mitgliedstaaten bei der Vorbereitung von
Empfehlungen und Entscheidungen einbezichen.

24
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Aufgrund der Bedeutung, die den Kollegien zukommt, ist es wichtig, dass alle jeweils zustin-
digen Behérden sowie die Mitglieder des ESZB einbezogen werden, wenn sie ihre Aufgaben
wahrnehmen. Dem Kollegium sollten nicht nur die zustindigen Behorden angehdoren, die die
CCP beaufsichtigen, sondern auch diejenigen, die Einrichtungen beaufsichtigen, auf die sich
die Tiitigkeiten dieser CCP auswirken kénnten, das heifit ausgewdihlte Clearingmitglieder,
Handelspliitze, der Interoperabilititsvereinbarung angeschlossene CCPs und zentrale Wert-
papierverwahrstellen (CSDs). Die Mitglieder des ESZB, die fiir die Beaufsichtigung der CCPs
und der Interoperabilititsvereinbarung angeschlossener CCPs zustindig sind, sowie diejenigen,
die fiir die Emission der Wihrungen der durch die CCP abwickelten Finanzinstrumente
verantwortlich sind, sollten dem Kollegium angehoren. Da die iiberwachten oder beaufsichtigten
Einrichtungen nur in einer begrenzten Zahl von Mitgliedstaaten, in denen die CCP titig ist,
ansdssig wiren, konnte eine einzige zustindige Behirde oder ein Mitglied des ESZB fiir die
Uberwachung oder die Beaufsichtigung einer Reihe solcher Einrichtungen zustiindig sein. Es
sollten geeignete Verfahren und Mechanismen eingefiihrt werden, damit eine reibungslose
Zusammenarbeit aller Mitglieder des Kollegiums gewdhrleistet ist.

Da die Einrichtung und die Arbeitsweise des Kollegiums auf der Grundlage einer schriftlichen
Vereinbarung zwischen allen seinen Mitgliedern erfolgen soll, ist es angesichts der Sensibilitit
der Thematik zweckmdfig, ihnen die Befugnis zur Festlegung der Beschlussfassungsverfahren
des Kollegiums zu iibertragen. Daher sollten die Einzelheiten der Abstimmungsverfahren in
einer zwischen allen Kollegiumsmitgliedern geschlossenen schriftlichen Vereinbarung festgelegt
werden. Damit die Interessen aller einschligigen Marktteilnehmer und Mitgliedstaaten
angemessen und in einem ausgewogenen Verhdltnis vertreten sind, sollte das Kollegium bei der
Beschlussfassung allerdings dem generellen Abstimmungsgrundsatz folgen, wonach jedes
Mitglied — ungeachtet der Anzahl der von ihm gemdpf dieser Verordnung wahrgenommenen
Funktionen — iiber eine Stimme verfiigt. In Kollegien mit bis zu 12 Mitgliedern sollten héchstens
zwei Kollegiumsmitglieder aus demselben Mitgliedstaat stimmberechtigt sein, und jedes
stimmberechtigte Mitglied sollte eine Stimme haben. In Kollegien mit mehr als 12 Mitgliedern
sollten hochstens drei Kollegiumsmitglieder aus demselben Mitgliedstaat stimmberechtigt sein,
und jedes stimmberechtigte Mitglied sollte eine Stimme haben.

Die besondere Situation der CCPs erfordert es, dass die Kollegien so organisiert werden und
funktionieren, dass die fiir die Beaufsichtigung dieser Einrichtungen geltenden Bestimmungen
eingehalten werden.

Die in dieser Verordnung enthaltenen Bestimmungen stellen, insbesondere was die Modalititen
fiir Abstimmungen zur Befassung der ESMA betrifft, keinen Priizedenzfall fiir andere Rechts-
vorschriften iiber die Aufsicht und Uberwachung von Infrastrukturen des Finanzmarkts dar.

Die CCP sollte dann nicht zugelassen werden, wenn alle Mitglieder des Kollegiums — mit Aus-
nahme der zustindigen Behorden des Sitzmitgliedstaats der CCP — im gegenseitigen Einverneh-
men zu einer gemeinsamen Stellungnahme gelangen, der zufolge der CCP keine Zulassung
erteilt werden sollte. Gibt hingegen eine ausreichende Mehrheit des Kollegiums eine ablehnende
Stellungnahme ab und ruft eine der betroffenen zustindigen Behdérden mit Unterstiitzung dieser
Zweidrittelmehrheit des Kollegiums die ESMA in der Sache an, sollte die zustindige Behorde
des Sitzmitgliedstaats der CCP ihre Entscheidung iiber die Zulassung zuriickstellen, bis die
ESMA einen Beschluss hinsichtlich der Ubereinstimmung mit dem Unionsrecht gefasst hat und
dann ihren Beschluss im Einklang mit dem Beschluss der ESMA treffen. Gelangen alle
Mitglieder des Kollegiums — mit Ausnahme der Behorden des Sitzmitgliedsstaats der CCP — zu
einer gemeinsamen Stellungnahme hinsichtlich der Griinde, aus denen sie die Anforderungen
als nicht erfiillt betrachten, mit der Folge, dass der CCP keine Zulassung erteilt werden sollte,
kann die zustindige Behorde des Sitzmitgliedstaats der CCP die ESMA in der Sache anrufen,
damit diese einen Beschluss hinsichtlich der Ubereinstimmung mit dem Unionsrecht fasst.
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Die Bestimmungen iiber den Austausch von Informationen zwischen den zustidndigen Behorden,
der ESMA und anderen einschligigen Behorden sowie deren Verpflichtung zu gegenseitiger
Amtshilfe und Zusammenarbeit miissen verstirkt werden. In Anbetracht zunehmender
grenziiberschreitender Tatigkeiten sollten diese Behorden einander die fiir die Wahrnehmung ihrer
Aufgaben zweckdienlichen Informationen iibermitteln, um eine wirksame Durchsetzung dieser
Verordnung auch in Situationen zu gewéhrleisten, in denen VerstoBBe oder mutmaBliche VerstoBe
fiir die Behorden in zwei oder mehreren Mitgliedstaaten von Bedeutung sein konnen. Beim
Informationsaustausch ist die strikte Wahrung des Berufsgeheimnisses erforderlich. Aufgrund der
weitreichenden Auswirkungen von OTC-Derivatekontrakten ist es von wesentlicher Bedeutung,
dass andere betroffene Behdrden wie Steuerbehorden und Regulierungsstellen des Energiesektors
Zugang zu den fiir die Ausiibung ihrer Funktionen notwendigen Informationen haben.

Angesichts des globalen Charakters von Finanzmirkten sollte die ESMA unmittelbar dafiir
zusténdig sein, in Drittstaaten niedergelassene CCPs anzuerkennen und ihnen so die Genehmigung
zum Erbringen von Clearingdiensten in der Union zu erteilen, sofern die Kommission die
Gleichwertigkeit des Rechts- und Aufsichtsrahmens des betreffenden Drittstaats mit jenem der EU
anerkannt hat und bestimmte Bedingungen erfiillt sind. Deshalb sollte eine in einem Drittstaat
ansissige CCP, die Clearingdienstleistungen fiir in der EU ansdssige Clearingmitglieder oder in
der EU gelegene Handelspliitze erbringt, von der ESMA anerkannt werden. Um jedoch die
weitere Entwicklung des grenziiberschreitenden Investitionsmanagementgeschiifts in der Union
nicht zu behindern, muss eine in einem Drittstaat ansdssige CCP, die iiber ein in einem
Drittland ansiissiges Clearingmitglied Dienstleistungsgeschiifte fiir in der EU ansdissige Kunden
erbringt, nicht unbedingt von der ESMA anerkannt werden. In diesem Zusammenhang sind
Ubereinkiinfte mit den wichtigsten internationalen Partnern der Union von besonderer Bedeutung,
um global gleiche Wettbewerbsbedingungen und die Finanzstabilitit zu gewahrleisten.

Am 16. September 2010 einigte sich der Europdische Rat darauf, dass Europa seine Interessen
und Werte im Kontext der Auswirtigen Beziehungen der Union konsequenter und in einem
Geist der Gegenseitigkeit und des gegenseitigen Nutzens vertreten muss und Mafnahmen
ergreifen muss, um unter anderem europiischen Unternehmen einen erweiterten Marktzugang
zu sichern wund die Zusammenarbeit im Regulierungsbereich mit den wichtigsten
Handelspartnern zu vertiefen.

CCPs sollten unabhidngig von den jeweiligen Eigentiimerstrukturen iiber solide Governance-
Regelungen, eine gut beleumundete Geschéftsleitung und unabhingige Mitglieder des
Leitungsorgans verfligen. Mindestens ein Drittel und nicht weniger als zwei Mitglieder des
Leitungsorgans sollten unabhiingig sein. Allerdings konnen unterschiedliche Governance-
Regelungen und Eigentiimerstrukturen bei einer CCP sich auf ihre Bereitschaft oder Fahigkeit zum
Clearing bestimmter Produkte auswirken. Daher ist es zweckmidBig, dass die unabhingigen
Mitglieder des Leitungsorgans und des von CCPs einzurichtenden Risikoausschusses etwaige
Interessenkonflikte innerhalb einer CCP ausrdumen. Clearingmitglieder und Kunden miissen
angemessen vertreten sein, da sich von der CCP getroffene Entscheidungen auf sic auswirken
konnen.

Eine CCP kann Funktionen auslagern. Der Risikoausschuss der CCP sollte die CCP in der
Frage der Auslagerung von Funktionen beraten. Wichtige, mit dem Risikomanagement
zusammenhdingende Titigkeiten sollten nur ausgelagert werden diirfen, wenn die zustindige
Behdorde dies genehmigt.

Die Beteiligungsvorschriften fiir CCPs sollten daher transparent, verhdltnismiBig und
diskriminierungsfrei sein und einen Fernzugang ermdglichen, soweit dies nicht mit zuséitzlichen
Risiken fiir die CCP verbunden ist.

Den Kunden von Clearingmitgliedern, die ihre OTC-Derivate {iber CCPs clearen, sollte ein hohes
Schutzniveau gewéhrt werden. Das tatsdchliche Schutzniveau hingt vom Grad der Trennung ab,
den diese Kunden wéhlen. Intermedidre sollten eigene Vermodgenswerte von Kundengeldern
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trennen. Aus diesem Grund sollten CCPs stets aktuelle und leicht lesbare Aufzeichnungen fiihren,
um die Ubertragung der Positionen und Vermdigenswerte der Kunden eines ausfallenden
Clearingmitglieds auf ein solventes Clearingmitglied oder gegebenenfalls die geordnete
Abwicklung der Positionen der Kunden und die Erstattung iiberschiissiger Sicherheiten an die
Kunden zu ermaoglichen. Die in dieser Verordnung festgelegten Vorschriften fiir die Trennung
und die Ubertragbarkeit von Positionen und Verméogenswerten von Kunden sollten daher
Vorrang vor etwaigen kollidierenden Rechts- oder Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten
haben, die die Parteien an der Erfiillung dieser Vorschriften hindern.

Zur Verwaltung von Kreditrisiken, Liquiditétsrisiken, operationellen Risiken und sonstigen Risiken
einschlieBlich der Risiken, die sie infolge wechselseitiger Abhéngigkeiten fiir andere Stellen tragen
oder fiir diese darstellen, sollten CCPs iiber einen soliden Risikomanagementrahmen verfiigen. In
einer CCP sollten angemessene Verfahren und Mechanismen zur Reaktion auf den Ausfall eines
Clearingmitglieds bestehen. Zur Minimierung des Ansteckungsrisikos bei einem solchen Ausfall
sollte die CCP mit strengen Beteiligungsvorschriften versehen sein, angemessene
Anfangseinschusszahlungen (,,Margins‘) fordern, einen Ausfallfonds unterhalten und iiber sonstige
Finanzmittel zur Deckung potenzieller Verluste verfiigen. Damit eine CCP stets iiber
ausreichende Mittel verfiigt, sollte sie einen Mindestbetrag fiir die Héhe des Ausfallfonds
festlegen, der im Allgemeinen nicht unterschritten werden darf. Unbeschadet dessen sollte dies
die Moglichkeit, diesen Fonds vollstindig auszuschopfen, um durch den Ausfall eines
Clearingmitglieds bedingte Verluste zu decken, nicht beschrinken.

Bei der Festlegung eines soliden Risikomanagementrahmens sollte eine CCP dem potenziellen
Risiko und den wirtschaftlichen Auswirkungen auf die Clearingmitglieder und deren Kunden
Rechnung tragen. Die Entwicklung eines duferst soliden Risikomanagements sollte zwar
jederzeit das vorrangige Ziel einer CCP sein, doch darf sie ihre Merkmale an die spezifischen
Aktivititen und Risikoprofile der Kunden der Clearingmitglieder anpassen und, sofern dies
angemessen erscheint, ausgehend von den Kriterien in den technischen Regulierungsstandards,
die von der ESMA erarbeitet werden, zumindest Barmittel, Staatsanleihen, gedeckte
Schuldverschreibungen im Sinne der Richtlinie 2006/48/EG mit entsprechenden
Sicherheitsabschligen, von einem ESZB-Mitglied gestellte Biirgschaften auf erste Anforderung,
Biirgschaften von Geschiftsbanken unter strengen Auflagen hinsichtlich der Kreditwiirdigkeit
des Garantiegebers sowie dessen Kapitalverbindungen mit ihren Clearingmitgliedern zu den
hochliquiden Vermogenswerten rechnen, die als Sicherheiten akzeptiert werden. Die ESMA darf
auch Gold als Sicherheit akzeptieren. CCPs konnen Geschiftsbankbiirgschaften von
nichtfinanziellen Gegenparteien akzeptieren, die unter strengen Risikomanagementbedingungen
als Clearingmitglieder handeln.

Die Risikomanagementstrategien von CCPs sollten so solide sein, dass Risiken fiir den
Steuerzahler vermieden werden.

Margin-Einschussforderungen und Risikoabschlige auf Sicherheiten (,haircuts®) konnen
prozyklisch wirken. Die CCPs, die zustindigen Behorden und die ESMA sollten deshalb
MafBnahmen treffen, um mdgliche prozyklische Effekte in den Risikomanagementpraktiken der
CCPs soweit zu verhindern, dass die Soliditdt und die finanzielle Sicherheit der CCPs nicht
beeintrachtigt werden.

Das Risikomanagement ist ein wesentlicher Teil des Clearingprozesses. Zum Erbringen von
Clearingdiensten im Allgemeinen sollten die entsprechenden Quellen fiir die Preisbildung
zuginglich und nutzbar sein. Diese Preisbildungsquellen sollten IIndizes umfassen, die als
Referenzen fiir Derivate oder andere Finanzinstrumente genutzt werden.

Margin-Einschusszahlungen sind fiir eine CCP die primére Sicherheitsvorkehrung. CCPs sollten
die eingenommenen Margins zwar sicher und umsichtig investieren, sie sollten aber auch
besondere Anstrengungen unternechmen, um einen angemessenen Schutz derselben zu
gewihrleisten, damit diese den nicht ausfallenden Clearingmitgliedern oder — beim Ausfall der
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CCP, die die Margins eingenommen hat — einer interoperablen CCP zuverldssig und rechtzeitig
zuriickgezahlt werden kdnnen.

Der Zugang zu ausreichender Liquiditit ist fiir eine CCP unentbehrlich. Die Verfiigharkeit
dieser Liquiditit kann auf dem Zugang zu Zentralbankliquiditit oder zur Liquiditiit
kreditwiirdiger und zuverlissiger Geschiftsbanken oder einer Kombination derselben beruhen.
Der Zugang zu Liquiditit konnte sich aus einer Zulassung ergeben, die nach Artikel 6 der
Richtlinie 2006/48/EG oder anderen geeigneten Regelungen erteilt wurde. Bei der Beurteilung
der Angemessenheit ihrer Liquidititsquellen, insbesondere in Situationen hoher Belastung,
sollte eine CCP das mit einer ausschliefilichen Liquiditiitsversorgung iiber die Kreditlinien von
Geschiiftsbanken verbundene Risiko mit beriicksichtigen.

Durch den European Code of Conduct for Clearing and Settlement vom 7. November 2006 I
wurde ein freiwilliger Rahmen fiir die Herstellung von Verbindungen zwischen CCPs I geschaffen.
Der Sektor der Nachhandelsaktivitdten bleibt jedoch entlang der Landesgrenzen zersplittert, was
grenziiberschreitende Transaktionen verteuert und eine Harmonisierung behindert. Deshalb miissen
die Bedingungen fiir Interoperabilititsvereinbarungen zwischen CCPs festgelegt werden, soweit
diese fiir die betreffenden CCPs nicht mit Risiken verbunden sind, die nicht angemessen beherrscht
werden.

Interoperabilititsvereinbarungen sind ein wichtiges Instrument einer groBeren Integration des
Marktes fir Nachhandelstdtigkeiten in der Union und sollten geregelt werden. Allerdings sollten
CCPs fiir einen Zeitraum von mindestens drei Jahren fiir das Clearing zugelassen oder gemdf
dieser Verordnung anerkannt sein, oder im Rahmen eines bereits bestehenden nationalen
Zulassungssystems zugelassen worden sein, bevor die zustindigen Behdérden ihnen solche
Interoperabilititsvereinbarungen genehmigen, da Interoperabilititsvereinbarungen CCPs
zusitzlichen Risiken aussetzen kémmen. Angesichts der mit Interoperabilititsvereinbarungen
zwischen CCPs, die OTC-Derivate clearen, einhergehenden Steigerung der Komplexitét ist es
derzeit auflerdem zweckmiBig, den Anwendungsbereich von Interoperabilititsvereinbarungen auf
Kassapapiere zu beschrianken. Bis zum 30. Dezember 2014 sollte die ESMA der Kommission indes
einen Bericht vorlegen, um zu ermitteln, ob eine Ausdehnung des Anwendungsbereichs auf andere
Finanzinstrumente zweckméafig wére.

Transaktionsregister erfassen Daten fiir Regelungszwecke, die fiir Behdrden in sémtlichen
Mitgliedstaaten relevant sind. I Die ESMA sollte die Zustindigkeit fiir die Registrierung,
Loschung und Beaufsichtigung von Transaktionsregistern iibernehmen.

Da Regulierungsstellen, CCPs und andere Marktteilnehmer auf die von Transaktionsregistern
vorgehaltenen Daten angewiesen sind, muss gewéhrleistet werden, dass diese Transaktionsregister
in Bezug auf ihren Betrieb, dic Dokumentation und das Datenmanagement strengen
Anforderungen unterliegen.

Die Preise, Entgelte und Risikomanagementmodelle im Zusammenhang mit den von CCPs und
Transaktionsregistern erbrachten Diensten miissen transparent sein, damit die Marktteilnehmer ihre
Entscheidungen in Kenntnis der Sachlage treffen kdnnen.

Damit die ESMA ihre Aufgaben wirksam wahrnehmen kann, sollte sie in der Lage sein, von
Transaktionsregistern, mit diesen verbundenen Dritten sowie von Dritten, an die die Trans-
aktionsregister operative Aufgaben oder Tiitigkeiten ausgelagert haben, durch einfaches
Auskunftsersuchen oder durch Beschluss alle notwendigen Auskiinfte anzufordern. Fordert die
ESMA diese Informationen durch einfaches Ersuchen an, ist der Adressat nicht zu deren Uber-
mittlung verpflichtet, doch diirfen die iibermittelten Informationen im Falle einer freiwilligen
Ubermittlung nicht falsch oder irrefiihrend sein. Diese Auskiinfte sollten unverziiglich zur
Verfiigung gestellt werden.

Unbeschadet der unter das Strafrecht und Steuerrecht fallenden Fiille diirfen die zustindigen
Behdorden, die ESMA sowie andere Stellen oder andere natiirliche oder juristische Personen, bei
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denen es sich nicht um die zustindigen Behiorden handelt, die von ihnen erhaltenen
vertraulichen Informationen nur zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben und Ausiibung ihrer
Funktionen verwenden. Dies sollte die fiir die Verhiitung, Untersuchung oder Beseitigung von
Verwaltungsmissstinden zustindigen nationalen Behdrden jedoch nicht daran hindern, ihre
Aufgaben gemdifp dem innerstaatlichen Recht wahrzunehmen.

Im Interesse einer wirksamen Ausiibung ihrer Aufsichtsbefugnisse sollte die ESMA in der Lage
sein, Untersuchungen und Priifungen vor Ort durchzufiihren.

Die ESMA sollte spezifische Aufsichtsaufgaben an die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats
delegieren konnen, wenn beispielsweise fiir eine Aufsichtsaufgabe Kenntnisse der Bedingungen
vor Ort und entsprechende Erfahrungen notwendig sind, die eher auf nationaler Ebene
verfiigbhar sind. Zu den Aufgaben, die delegiert werden konnen sollten, zihlt die Durchfithrung
spezifischer Untersuchungen und Priifungen vor Ort. Bevor die ESMA Aufgaben delegiert,
sollte sie sich mit der betreffenden zustindigen Behorde iiber die genauen Bedingungen der
Aufgabeniibertragung abstimmen; dazu gehoren der Umfang der zu iibertragenden Aufgabe,
der Zeitplan fiir die Ausfiihrung der Aufgabe und die Ubermittlung erforderlicher
Informationen durch und an die ESMA. Die ESMA sollte den zustindigen Behdrden fiir die
Ausfithrung einer delegierten Aufgabe eine Vergiitung gemdf} einer von der Kommission in
Form eines delegierten Rechtsakts zu erlassenden Gebiihrenverordnung gewdiihren. Die
Befugnis zum Erlass von Beschliissen iiber die Registrierung sollte die ESMA nicht delegieren
diirfen.

Es muss sichergestellt werden, dass die zustindigen Behorden die ESMA ersuchen kénnen, zZu
itberpriifen, ob die Bedingungen fiir die Loschung der Registrierung eines Transaktionsregisters
erfiillt sind. Die ESMA sollte diese Ersuchen priifen und gegebenenfalls zweckmiifiige
Mafinahmen ergreifen.

Die ESMA sollte Zwangsgelder verhingen konnen, um Transaktionsregister dazu zu zwingen,
Zuwiderhandlungen zu beenden, die von der ESMA angeforderten vollstindigen und richtigen
Informationen zu iibermitteln oder sich einer Untersuchung oder einer Priifung vor Ort zu
stellen.

Die ESMA sollte ferner Geldbufien gegen Transaktionsregister verhiingen konnen, wenn sie
feststellt, dass diese vorsiitzlich oder fahrliissig gegen diese Verordnung verstofien haben. Die
Hoéhe der Geldbufie sollte sich nach der Schwere des Verstofies richten. Die Verstofie sollten in
verschiedene Gruppen unterteilt werden, fiir die spezifische Geldbufien festgesetzt werden
sollten. Zur Berechnung der Geldbufien im Zusammenhang mit einem konkreten Verstof sollte
die ESMA ein zweistufiges Verfahren anwenden, das aus der Festlegung eines Grundbetrags
und gegebenenfalls der Anpassung des Grundbetrags durch bestimmte Anpassungskoeffizienten
besteht. Der Basisbetrag sollte festgelegt werden, indem der Jahresumsat; des betreffenden
Transaktionsregisters herangezogen wird, und die Anpassungen sollten so vorgenommen
werden, dass der Basisbetrag durch die Anwendung der einschligigen Koeffizienten im
Einklang mit dieser Verordnung erhoht oder gesenkt wird.

In dieser Verordnung sollten Koeffizienten fiir erschwerende oder mildernde Umstinde
festgelegt werden, um der ESMA die erforderlichen Instrumente dafiir an die Hand zu geben,
dass sie eine Geldbufle verhingen kann, die im Verhiltnis zu der Schwere des von einem
Transaktionsregister begangenen Verstofies steht, wobei die Umstinde zu beriicksichtigen sind,
unter denen der Verstoff begangen wurde.

Bevor die ESMA beschliefit, Geldbufien oder Zwangsgelder zu verhiingen, sollte sie den
Personen, gegen die Verfahren eingeleitet worden sind, die Gelegenheit zur Anhérung geben,
um deren Verteidigungsrechte zu wahren.
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(86) Die ESMA sollte davon absehen, Geldbufien oder Zwangsgelder zu verhiingen, wenn ein
fritherer Freispruch oder eine firithere Verurteilung aufgrund identischer Tatsachen oder im
Wesentlichen gleichartiger Tatsachen als Ergebnis eines Strafverfahrens nach nationalem
Recht Rechtskraft erlangt hat.

(87) Die Beschliisse der ESMA, mit denen Geldbufien und Zwangsgelder verhingt werden, sollten
vollstreckbar sein und ihre Zwangsvollstreckung sollte nach den Vorschriften des
Zivilprozessrechts des Staates erfolgen, in dessen Hoheitsgebiet sie stattfindet. Die Vorschriften
des Zivilprozessrechts sollten keine Strafverfahrensvorschriften umfassen, jedoch sollte es
maoglich sein, dass sie Verwaltungsverfahrensvorschriften einschliefien.

(88) Bei einem Verstofy eines Transaktionsregisters sollte die ESMA ermdichtigt sein, verschiedene
Aufsichtsmafinahmen zu ergreifen; unter anderem sollte sie das Transaktionsregister zur
Beendigung des Verstofies auffordern und in letzter Instanz die Loschung der Registrierung
veranlassen kénnen, wenn das Transaktionsregister in schwerwiegender Weise oder wiederholt
gegen diese Verordnung verstofien hat. Bei der Anwendung der Aufsichtsmafinahmen sollte die
ESMA der Art und Schwere des Verstofies Rechnung tragen und den Grundsat; der
Verhiltnismifigkeit beachten. Bevor die ESMA Aufsichtsmafinahmen beschliefit, sollte sie den
Personen, gegen die Verfahren eingeleitet worden sind, Gelegenheit zur Anhérung geben, um
deren Verteidigungsrechte zu wahren.

(89) Es ist von wesentlicher Bedeutung, dass die Mitgliedstaaten und die ESMA bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten das Recht natiirlicher Personen auf Schutz der Privatsphére im Einklang
mit der Verordnung (EU) Nr. 45/2001 und Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr® schiitzen.

(90) Es ist wichtig, die internationale Konvergenz der Anforderungen an zentrale Gegenparteien und
Transaktionsregister zu gewéhrleisten. Diese Verordnung folgt den vorliegenden Empfehlungen
der CPSS-IOSCO unter Beriicksichtigung der Tatsache, dass die CPSS-I0SCO-
Aufsichtsstandards fiir Finanzmarktinfrastrukturen, einschliefilich CCPs, derzeit iiberpriift
werden. Durch sie wird ein Unionsrahmen geschaffen, in dem die CCPs sicher agieren kénnen.
Die ESMA sollte bei der Erstellung oder bei Vorschligen zur Uberarbeitung der technischen
Regulierungsstandards  diesen bestehenden Standards und diesbeziiglichen kiinftigen
Entwicklungen sowie den Leitlinien und Empfehlungen dieser Verordnung Rechnung tragen.

91) Der Kommission sollte die Befugnis iibertragen werden, IRechtsakte gemdll Artikel 290 des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union zu erlassen, und zwar in Bezug auf die
Liste der von  dieser Verordnung  ausgenommenen  Einrichtungen,  weitere
Verfahrensvorschriften fiir die Verhiingung von Geldbufien oder Zwangsgeldern, einschliefilich
Bestimmungen zu den Verteidigungsrechten, zu Zeitpunkten und Fristen, zur Einziehung der
Geldbufien oder Zwangsgelder und zur Verjihrung beziiglich der Verhingung und
Vollstreckung von Bufi- oder Zwangsgeldzahlungen, Mafnahmen fiir eine Anderung des
Anhangs Il entsprechend den Entwicklungen auf den Finanzmdrkten, die genauere Festlegung
der einzelnen Gebiihrenarten, Tatbestinde, fiir die Gebiihren zu entrichten sind, die Hohe der
Gebiihren und die Art und Weise der Gebiihrenentrichtung. Es ist besonders wichtig, dass die
Kommission im Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf
Sachverstindigenebene, durchfiihrt. Die Kommission sollte bei der Vorbereitung und
Ausarbeitung delegierter Rechtsakte dafiir sorgen, dass die einschligigen Dokumente
gleichzeitig, fristgemdff und in angemessener Weise dem Europdischen Parlament und dem Rat
iitbermittelt werden.

» ABI. L 281 vom 23.1.1995, S. 31.
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92)

Um eine konsequente Harmonisierung sicherzustellen, sollte der Kommission die Befugnis
itbertragen werden, die von der ESMA erarbeiteten Entwiirfe fiir technische Regulierungs-
standards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fiir die Anwendung
von Anhang I Abschnitt C Nummer 4 bis 10 der Richtlinie 2004/39/EG im Sinne dieser Verord-
nung zu erlassen sowie Folgendes festzulegen: die OTC-Derivatekontrakte, die unmittelbare,
wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen innerhalb der Union haben diirften, und die
Fiille, in denen es notwendig oder zweckmdifig ist, die Umgehung von Vorschriften dieser Ver-
ordnung zu verhindern, die indirekten vertraglichen Vereinbarungen, die den in dieser Verord-
nung festgelegten Bedingungen entsprechen, die Kategorien von OTC-Derivatekontrakten, die
der Clearingpflicht unterliegen sollten, den Zeitpunkt oder die Zeitpunkte, ab dem/denen die
Clearingpflicht wirksam wird, einschlieflich einer etwaigen Einfiihrungsphase und der Kate-
gorien von Gegenparteien, die der Clearingpflicht unterliegen, sowie der Mindestrestlaufzeit der
OTC-Derivatekontrakte, die vor dem Zeitpunkt, ab dem die Clearingpflicht gemdpf; dieser Verord-
nung wirksam wird, geschlossen oder verlingert werden, die Angaben, die in der Benachrichti-
gung enthalten sein miissen, die die zustindige Behorde an die ESMA iibermittelt, wenn sie
einer CCP die Zulassung zur Abwicklung einer Kategorie von OTC-Derivatekontrakten erteilt,
die einzelnen Kategorien von OTC-Derivatekontrakten, den Grad der Standardisierung der Ver-
tragsbedingungen und operativen Verfahren, das Volumen und die Liquiditiit sowie die Verfiig-
barkeit von fairen, zuverliissigen und allgemein akzeptierten Preisbildungsinformationen, die
Angaben, die in das von der ESMA gefiihrte Register der Kategorien von OTC-Derivatekontrak-
ten, die unter die Clearingpflicht fallen, aufgenommen werden miissen, die Angaben und
Meldungen fiir die verschiedenen Derivatekategorien, die Kriterien, anhand deren festgestellt
wird, bei welchen OTC-Derivatekontrakten sich die unmittelbar mit der Geschiiftstiitigkeit oder
dem Liquiditits- und Finanzmanagement verbundenen Risiken objektiv messbar verringern, die
Werte fiir die Clearingschwellen und die Vorkehrungen in Bezug auf Risikominderungsver-
fahren bei nicht durch eine CCP geclearten OTC-Derivatekontrakten, die Risikomanagement-
verfahren, einschlieflich der geforderten Hohe und der Art der Sicherheiten, Abgrenzungsmaf-
nahmen und die notwendige Eigenkapitalausstattung, die Frage der Zersplitterung der Liquidi-
tit, Anforderungen in Bezug auf das Eigenkapital, Gewinnriicklagen und sonstige Riicklagen
von CCPs, Mindestinhalt von Vorschriften und Unternehmensfiihrungsregeln fiir CCPs, Einzel-
heiten betreffend Aufzeichnungen und Informationen, die von den CCPs aufzubewahren sind,
Mindestinhalt und Mindestanforderungen in Bezug auf die Strategien von CCPs zur Fort-
fithrung des Geschiiftsbetriebs und Wiederherstellungspliine fiir den Krisenfall, den zweckmdifi-
gen Prozentsatz und die angemessenen Zeithorizonte fiir die Liquidierungsfrist und die Berech-
nung der historischen Volatilitit, die fiir die verschiedenen Kategorien von Finanzinstrumenten
in Frage kommen, wobei der Vermeidung prozyklischer Effekte und den Bedingungen, unter
denen Einschussregelungen bei Portfolios umgesetzt werden konnen, Rechnung zu tragen ist;
der Rahmen, innerhalb dessen extreme, aber glaubwiirdige Marktbedingungen, die bei der
Festlegung der Grofie des Ausfallfonds und der Mittel von CCPs verwendet werden, angenom-
men werden konnen, das Verfahren zur Berechnung und Beibehaltung des Eigenmittelbetrags
von CCPs, die verschiedenen Sicherheiten, die als hochliquide gelten konnen, beispielsweise
Barmittel, Gold, Staatsanleihen und hochwertige Unternehmensanleihen, gedeckte Schuldver-
schreibungen, und die Sicherheitsabschlige und Bedingungen, die vorliegen miissen, damit
Biirgschaften von Geschiiftsbanken als Sicherheit akzeptiert werden kénnen, die Finanz-
instrumente, die als hochliquide gelten konnen und nur mit einem minimalen Markt- und
Kreditrisiko behaftet sind, besonders sichere Vereinbarungen und Konzentrationsgrenzen, die
verschiedenen Stresstests, denen die CCPs die verschiedenen Kategorien von Finanzinstrumen-
ten und Portfolios unterziehen miissen, die Einbeziehung von Clearingmitgliedern oder anderen
Parteien in die Tests, die Hiufigkeit und der Zeitpunkt der Tests, die Schliisselinformationen,
die die CCP iiber ihr Risikomanagementmodell offenlegen muss, und die bei der Durchfiihrung
der Stresstests zugrunde gelegten Annahmen, die Einzelheiten des Antrags der Transaktions-
register auf Registrierung durch die ESMA, Vorgaben fiir die Hiiufigkeit und Detailliertheit, in
der Transaktionsregister Informationen iiber aggregierte Positionen nach Kategorie der OTC-
Derivatekontrakte offenlegen miissen, sowie die operativen Standards, die zum Aggregieren und
Vergleichen der Daten fiir verschiedene Transaktionsregister notwendig sind.
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93)

(99

(95)

(96)

7

98)

99)

Die durch diese Verordnung eingefiihrten Verpflichtungen, die durch die nach den Artikeln 290
und 291 AEUV erlassenen Rechtsakte weiterzuentwickeln sind, sollten erst ab dem Zeitpunkt
gelten, ab dem die betreffenden Rechtsakte wirksam werden.

Im Rahmen der Erarbeitung technischer Leitlinien und Regulierungsstandards, insbesondere
bei der Festlegung der Clearingschwelle fiir nichtfinanzielle Gegenparteien gemdf; dieser
Verordnung, sollte die ESMA offentliche Anhéorungen der Marktteilnehmer durchfiihren.

Um einheitliche Bedingungen fiir die Durchfiihrung dieser Verordnung zu gewiihrleisten,
sollten der Kommission Durchfiihrungsbefugnisse iibertragen werden. Diese Befugnisse sollten
gemdf} der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsdtze, nach denen die
Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfiihrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren’®, ausgeiibt werden.

Die Kommission sollte priifen und bewerten, ob entsprechende Mafinahmen notwendig sind, um
die kohdrente und wirksame Anwendung und Ausarbeitung von Regelungen, Standards und
Vorgehensweisen in dem unter diese Verordnung fallenden Bereich sicherzustellen; dabei trigt
sie den Ergebnissen der Arbeiten in den einschliigigen internationalen Foren Rechnung.

Da die Ziele dieser Verordnung, ndmlich die Festlegung einheitlicher Vorschriften fiir OTC-
Derivatekontrakte sowie fiir die Ausiibung der Tatigkeiten von CCPs und Transaktionsregistern,
auf Ebene der Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden kdnnen und daher wegen des
Umfangs oder der Wirkung der Maflnahme besser auf Unionsebene zu verwirklichen sind, kann die
Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die Europédische Union niedergelegten
Subsidiarititsprinzip titig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten
VerhiltnismaBigkeitsprinzip geht diese Verordnung nicht {iber das fiir die Erreichung dieser Ziele
erforderliche Mal} hinaus.

Angesichts der Regeln fiir interoperable Systeme wurde es als zweckmidfBig erachtet, die
Richtlinie 98/26/EG zu #ndern, um die Rechte eines Systembetreibers, der einem anderen
Systembetreiber eine dingliche Sicherheit leistet, bei Insolvenzverfahren gegen den die Sicherheit
empfangenden Systembetreiber zu schiitzen.

Damit Clearing, Verbuchung, Abwicklung und Zahlung wirksam gewdhrleistet werden konnen,
nutzen CCPs und Transaktionsregister bei der Kommunikation mit Teilnehmern und
Marktinfrastrukturen, mit denen sie iiber Schnittstellen verbunden sind, die einschligigen
internationalen Kommunikationsprotokolle und Normen fiir den Datenaustausch und
Referenzdaten —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

% ABL L 55 vom 28.2.2011, S. 13.
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Titel 1
Gegenstand, Anwendungsbereich und Begriffsbestimmungen

Artikel 1
Gegenstand und Anwendungsbereich

1. In dieser Verordnung werden Clearing- und bilaterale Risikomanagementvorschriften fiir OTC-
Derivatekontrakte, Meldepflichten fiir Derivatekontrakte sowie einheitliche Vorschriften fir die Ausiibung
der Tétigkeiten von zentralen Gegenparteien und Transaktionsregistern festgelegt.

2. Diese Verordnung gilt fiir CCPs und deren Clearingmitglieder, finanzielle Gegenparteien und
Transaktionsregister. Fiir nichtfinanzielle Gegenparteien und Handelsplitze gilt sie, soweit dies verfiigt ist.

3. Titel V gilt nur fiir ibertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 18 Buchstaben a und b sowie Nummer 19 der Richtlinie 2004/39/EG.

4. Diese Verordnung gilt nicht fiir

(a) die Mitglieder des ESZB und andere I Stellen der Mitgliedstaaten mit dhnlichen Aufgaben sowie
sonstige IStellen der Union, die fiir die staatliche Schuldenverwaltung zustindig oder daran
beteiligt sind;

(b) die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.

5. Mit Ausnahme der Meldepflicht gemdff Artikel 6 gilt diese Verordnung nicht fiir die folgenden
Einrichtungen:

(a) die in Anhang VI Teil 1 Abschnitt4.2 der Richtlinie 2006/48/EG aufgefiihrten multilateralen
Entwicklungsbanken;

(b) offentliche Einrichtungen im Sinne des Artikels 4 Nummer 18 der Richtlinie 2006/48/EG, die sich
im Besit; eines Zentralstaats befinden und fiir die ausdriickliche Garantievereinbarungen des
Jjeweiligen Zentralstaats gelten;

(c) die Europdische Finanzstabilisierungsfazilitit und den Europdischen Stabilititsmechanismus.

6. Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, zur Anderung der Liste in Absatz 4 delegierte
Rechtsakte gemdf} Artikel 82 zu erlassen.

Dazu legt die Kommission dem Europiiischen Parlament und dem Rat bis zum ..." einen Bericht vor, in
dem beurteilt wird, wie offentliche Einrichtungen, die fiir die staatliche Schuldenverwaltung zustindig
oder daran beteiligt sind, international behandelt werden.

Der Bericht umfasst eine vergleichende Untersuchung iiber die Behandlung dieser Stellen und von
Zentralbanken innerhalb des Rechtsrahmens einer betrichtlichen Anzahl von Drittlindern, darunter
mindestens drei Rechtsordnungen, die besonderes Gewicht haben, was das Volumen der gehandelten
Kontrakte und die Risikomanagementstandards betrifft, die fiir die von diesen Stellen und den
Zentralbanken dieser Rechtsordnungen abgeschlossenen Derivategeschiifte gelten. Wenn das Fazit dieses
Berichts — vor allem angesichts der vergleichenden Analyse — lautet, dass es notwendig ist, die der
Zentralbanken dieser Drittlinder im Hinblick auf ihre wihrungspolitischen Verpflichtungen von der
Clearing- und der Meldepflicht zu entbinden, nimmt die Kommission diese Einrichtungen in die Liste in
Absatz 4 auf.

*

ABL.: Bitte Datum eintragen: drei Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck:

(1

2
3)

“4)

)

(6)

(7

@®)

)

,zentrale Gegenpartei (CCP)* eine juristische Person, die I zwischen die Gegenparteien der auf
einem oder mehreren Mérkten gehandelten Kontrakte tritt und somit als Kéufer fiir jeden Verkdufer
bzw. als Verkaufer fiir jeden Kaufer fungiert I ;

,, I ransaktionsregister* eine Stelle, die die Aufzeichnungen zu Derivaten zentral fiihrt und verwahrt;

,Clearing“ den Prozess der Erstellung von Positionen, darunter die Berechnung von
Nettoverbindlichkeiten, und die Gewdihr dafiir, dass zur Absicherung des aus diesen Positionen
erwachsenden Risikos Finanzinstrumente, Bargeld oder beides zur Verfiigung stehen;

wHandelsplatz“ ein System, das von einem Marktteilnehmer oder einer Wertpapierfirma im Sinne
des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 bzw. Nummer 13 der Richtlinie 2004/39/EG, ausgenommen
systematische Internalisierer im Sinne des Artikels 4 Absatz; 1 Nummer 7 dieser Richtlinie,
betrieben wird, in dem die Interessen am Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten so
zusammengefiihrt werden, dass sie in Kontrakte gemdf; den Bestimmungen der Titel 11 oder I11
jener Richtlinie miinden;

wDerivatekontrakte“ oder ,Derivate“ die in Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10 der
Richtlinie 2004/39/EG genannten Finanzinstrumente gemdfi der Durchfiihrung durch die
Artikel 38 und 39 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006;

,Derivatekategorie* eine Untergruppe von Derivaten, denen allgemeine und wesentliche
Eigenschaften gemeinsam sind, darunter mindestens das Verhdiltnis zu dem zugrundeliegenden
Vermaogenswert, die Art des zugrundeliegenden Vermdégenswertes und die Wihrung des
Nominalwerts. Derivate derselben Kategorie konnen unterschiedliche Fiilligkeiten haben;

,,OTC-Derivate* Derivatekontrakte, deren Ausfithrung nicht auf einem geregelten Markt im Sinne
von Artikel 4 Absatz1 Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG oder auf einem Markt in
Drittstaaten, der gemdf} Artikel 19 Absatz 6 der Richtlinie 2004/39/EG als einem geregelten Markt
gleichwertig angesehen wird, erfolgt;

Lfnanzielle Gegenpartei“ gemdfi der Richtlinie 2004/39/EG zugelassene Wertpapierfirmen I,
gemdfp  der  Richtlinie 2006/48/EG  zugelassene  Kreditinstitute I , gemdfp  der
Richtlinie 73/239/EWG zugelassene Versicherungsunternehmen , gemdf der
Richtlinie 2002/83/EG zugelassene Versicherungsunternehmen , gemdf der
Richtlinie 2005/68/EG ~ zugelassene  Riickversicherungsunternehmen I , gemdff  der
Richtlinie 2009/65/EG zugelassene Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
und ihre gemdf dieser Richtlinie zugelassenen Verwalter, Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung im Sinne des Artikels 6 Buchstabe a der Richtlinie 2003/41/EG und alternative
Investmentfonds, die von gemdfi der Richtlinie 2011/.../EU zugelassenen oder eingetragenen
Verwaltern alternativer Investmentfonds (AIFM) verwaltet werden;

,hichtfinanzielle Gegenpartei” ein in der Europdischen Union niedergelassenes Unternechmen, das
nicht zu den in den Nummern 1 und 8 genannten Unternehmen gehort;
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(10)

(11

(12)

(13)

(14)

(12)

(16)

(17)

(18)
(19)

wAltersversorgungssysteme*

a)  Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung im Sinne des Artikels 6 Buchstabe a der
Richtlinie 2003/41/EG, einschlieflich der zugelassenen Stellen nach Artikel 2 Absatz 1
Jjener Richtlinie, die fiir die Verwaltung solcher Einrichtungen verantwortlich und in ihrem
Namen titig sind, sowie der juristischen Personen, die fiir die Anlagezwecke solcher
Einrichtungen gegriindet werden und ausschlieflich in deren Interesse handeln;

b) Geschiftszweige der betrieblichen Altersversorgung von Einrichtungen gemdf Artikel 3 der
Richtlinie 2003/41/EG;

c) unter die Richtlinie 2002/83/EG fallende Geschiiftszweige der betrieblichen
Altersversorgung von Lebensversicherungsunternehmen, sofern fiir alle dem jeweiligen
Geschiiftszweig entsprechenden Vermaogenswerte und Verbindlichkeiten ein separater
Abrechungsverband eingerichtet wird und sie ohne die Moglichkeit einer Ubertragung
getrennt von den anderen Titigkeiten des jeweiligen Versicherungsunternehmens verwaltet
und organisiert werden;

d) sonstige zugelassene und beaufsichtigte Einrichtungen oder andere Systeme, die
ausschlieflich auf nationaler Ebene tiitig sind, sofern

i) sie nach innerstaatlichem Recht anerkannt sind und
ii)  ihr primiirer Zweck in der Bereitstellung von Altersversorgungsleistungen besteht.

»Gegenparteiausfallrisiko” das Risiko des Ausfalls der Gegenpartei eines Geschifts vor der
abschliefenden Abwicklung der mit diesem Geschéft verbundenen Zahlungen;

Llnteroperabilititsvereinbarung® eine Vereinbarung zwischen zwei oder mehr CCPs fiiber die
systemiibergreifende Ausfithrung von Transaktionen;

,zustindige Behorde™ eine Behorde im Sinne der Rechtsvorschriften, die unter Nummer 8 des
vorliegenden Absatzes genannt werden, die Behiorde gemdf; Artikel 10 Absatz 5 oder die Behorde,
die von jedem Mitgliedstaat gemal Artikel 18 benannt wird;

,.Clearingmitglied” ein Unternehmen, das an einer CCP beteiligt ist und fiir die Erfiillung der aus
dieser Beteiligung erwachsenden finanziellen Verpflichtungen haftet;

,Kunde® ein Unternehmen, das eine Vertragsbeziehung mit einem Clearingmitglied unterhélt, die es
diesem Unternehmen ermdglicht, seine Transaktionen durch diese CCP zu clearen;

»Gruppe“ die aus einem Mutterunternehmen und dessen Tochterunternehmen bestehende
Gruppe von Unternehmen im Sinne der Artikel 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom
13. Juni 1983 oder die Gruppe von Unternehmen gemifi Artikel 3 Absatz; 1 und Artikel 80
Absditze 7 und 8 der Richtlinie 2006/48/EG;

»Finanzginstitut“ ein Unternehmen, das kein Kreditinstitut ist und dessen Haupttitigkeit darin
besteht, Beteiligungen zu erwerben oder eines oder mehrere der Geschiifte zu betreiben, die in
Anhang I Nummern 2 bis 12 der Richtlinie 2006/48/EG aufgefiihrt sind;

wInstitut“ ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma;

wFinanzholdinggesellschaft“ ein Finanzinstitut, dessen Tochterunternehmen ausschliefilich oder
hauptsiichlich Kreditinstitute oder andere Finanzinstitute sind, wobei mindestens eines dieser
Tochterunternehmen ein Kreditinstitut ist, und das keine gemischte Finanzholdinggesellschaft im
Sinne des Artikels 2 Absatz 15 der Richtlinie 2002/87/EG des Europiiischen Parlaments und des
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(20)

(e2))

(22)

(23)

24

(25)

Rates vom 16. Dezember 2002 iiber die zusitzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute,
Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen eines Finanzkonglomerats® ist;

wAnbieter von Nebendienstleistungen* ein Unternehmen, dessen Haupttiitigkeit im Besitz oder der
Verwaltung von Immobilien, in der Verwaltung von Datenverarbeitungsdiensten oder dhnlichen
Titigkeiten besteht, die im Verhdltnis zur Haupttiitigkeit eines oder mehrerer Kreditinstitute den
Charakter einer Nebentiitigkeit haben;

»qualifizierte Beteiligung das direkte oder indirekte Halten von mindestens 10 % des Kapitals oder
der Stimmrechte einer CCP oder eines Transaktionsregisters nach den Artikeln 9 und 10 der
Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur
Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren
Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind®® unter Beriicksichtigung der
Voraussetzungen fiir das Zusammenrechnen der Beteiligungen nach Artikel 12 Absétze 4 und 5 jener
Richtlinie oder die Moglichkeit der Auslibung eines maBgeblichen Einflusses auf die
Geschiéftsfithrung der CCP oder des Transaktionsregisters, an dem diese Beteiligung gehalten wird;

,Mutterunternehmen® ein  Mutterunternehmen im  Sinne von Artikel1 und2 der
Richtlinie 83/349/EWG des Rates®;

,Tochterunternehmen®“ ein Tochterunternehmen im Sinne von Artikell wund 2 der
Richtlinie 83/349/EWG, einschlieBlich aller Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens des an
der Spitze stehenden Mutterunternehmens;

,,Kontrolle® die Kontrolle im Sinne von Artikel 1 der Richtlinie 83/349/EWG;

,»enge Verbindungen® eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche oder juristische Personen
verbunden sind durch

a) Beteiligung, d. h. das direkte Halten oder das Halten im Wege der Kontrolle von mindestens
20 % der Stimmrechte oder des Kapitals an einem Unternehmen,

b) Kontrolle, d.h. das Verhéltnis zwischen einem Mutterunternehmen und einem
Tochterunternehmen in  allen Féllen des  Artikels1  Absédtzel und2 der
Richtlinie 83/349/EWG oder ein dhnliches Verhiltnis zwischen einer natiirlichen oder
juristischen Person und einem Unternechmen; jedes Tochterunternehmen eines
Tochterunternehmens wird ebenfalls als Tochterunternehmen des Mutterunternehmens
angesehen, das an der Spitze dieser Unternehmen steht.

27
28
29

ABL L 35vom 11.2.2003, S. 1.
ABIL. L 390 vom 31.12.2004, S. 38.
ABI. L 193 vom 18.7.1983, S. 1.

6399/12 kwo/KWI/fr 27

DQPG DE



(26)

27

(28)

(29)

(30)

1.

Eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche oder juristische Personen mit ein und
derselben Person durch ein Kontrollverhdltnis dauerhaft verbunden sind, gilt ebenfalls als enge
Verbindung zwischen diesen Personen;

,Eigenkapital“ Kapital im Sinne von Artikel 22 der Richtlinie 86/635/EWG des Rates vom
8. Dezember 1986 iiber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von Banken und
anderen Finanzinstituten®, sofern es eingezahlt wurde, zuziiglich des Emissionsagiokontos, sofern es
Verluste in Normalsituationen vollstindig auffangt und sofern es im Konkurs- oder Liquidationsfall
gegeniiber allen anderen Forderungen nachrangig ist;

»Ricklagen“ Riicklagen gemi3 Artikel 9 der Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978
aufgrund von Artikel 54 Absatz3 Buchstabe g des Vertrages iiber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen® sowie die unter Zuweisung des endgiiltigen Ergebnisses
vorgetragenen Ergebnisse;

,Leitungsorgan® den Verwaltungs- oder Aufsichtsrat oder beide, gemidBl dem nationalen
Gesellschaftsrecht;

,sunabhingiges Mitglied des Leitungsorgans“ ein Mitglied des Leitungsorgans, das keine
geschéftliche, familidre oder sonstige Beziehung unterhiilt, die zu einem Interessenkonflikt in Bezug
auf die betreffende CCP oder ihre kontrollierenden Aktiondire, ihre Verwaltung oder ihre
Clearingmitglieder fihrt, und das in den fiinf Jahren vor seiner Mitgliedschaft in dem Organ
keine solche Beziehung unterhalten hat,

,»Qeschiftsleitung die Personen, die die Geschifte der CCP oder des Transaktionsregisters
tatsichlich leiten, und die leitenden Mitglieder des Leitungsorgans.

Artikel 3
Gruppeninterne Geschiifte

In Bezug auf eine nichtfinanzielle Gegenpartei ist ein gruppeninternes Geschiift ein OTC-

Derivatekontrakt, der mit einer anderen Gegenpartei, die Mitglied derselben Unternehmensgruppe ist,
geschlossen wird, sofern die beiden Gegenparteien in dieselbe Vollkonsolidierung einbezogen sind und
geeigneten Zentralisierten Risikobewertungs-, -mess- und -kontrollverfahren unterliegen und die
betreffende andere Gegenpartei in der EU oder in einem Drittland ansdissig ist und sofern die Kommission
einen Durchfiihrungsrechtsakt gemdf; Artikel 13 Absatz 2 erlassen hat.

2. In Bezug auf eine finanzielle Gegenpartei ist ein gruppeninternes Geschiift

(a) ein OTC-Derivatekontrakt, der mit einer anderen Gegenpartei, die Mitglied derselben
Unternehmensgruppe ist, geschlossen wird, sofern die nachstehenden Voraussetzungen erfiillt
sind:

* ABL L 372 vom 31.12.1986, S. 1.

' ABIL L 222 vom 14.8.1978, S. 11.
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b)

o)

d)

3.

i) die finanzielle Gegenpartei ist in der Union ansdssig; wenn die finanzielle Gegenpartei in
einem Drittland ansiissig ist, hat die Kommission einen Durchfithrungsrechtsakt nach
Artikel 13 Absatz 2 erlassen,

ii)  bei der anderen Gegenpartei handelt es sich um eine finanzielle Gegenpartei, ein Institut,
eine Finanzholdinggesellschaft, ein Finanzinstitut oder einen Anbieter von
Nebendienstleistungen, die/der den jeweiligen Aufsichtsvorschriften unterliegt,

iii)  beide Gegenparteien sind in dieselbe Vollkonsolidierung einbezogen und

iv)  beide Gegenparteien unterliegen einem geeigneten ZzZentralisierten Risikobewertungs-,
-mess- und —kontrollverfahren, oder

ein OTC-Derivatekontrakt, der mit einer anderen Gegenpartei geschlossen wird, wenn beide
Gegenparteien Teil desselben institutsbezogenen Sicherungssystems nach Artikel 80 Absatz 8 der
Richtlinie 2006/48/EG sind, sofern die Voraussetzung nach Buchstabe a Ziffer ii erfiillt ist;

ein OTC-Derivatekontrakt, der zwischen Kreditinstituten geschlossen wird, die nach Artikel 3
Absatz 1 der Richtlinie 2006/48/EG derselben Zentralorganisation zugeordnet sind, oder zwischen
einem solchen Kreditinstitut und der Zentralorganisation oder

ein OTC-Derivatekontrakt, der mit einer nichtfinanziellen Gegenpartei, die Mitglied derselben
Unternehmensgruppe ist, geschlossen wird, sofern die beiden Gegenparteien in dieselbe
Vollkonsolidierung einbezogen sind und geeigneten zentralisierten Risikobewertungs-, -mess- und
-kontrollverfahren unterliegen und die betreffende andere Gegenpartei in der Union oder in
einem Drittland niedergelassen ist, wofiir die Kommission einen Durchfiihrungsrechtsakt gemdifs
Artikel 13 Absatz 2 erlassen hat.

Fiir die Zwecke dieses Artikels gelten Gegenparteien als in dieselbe Konsolidierung einbezogen,

wenn sie beide entweder

a)

b)

nach der Richtlinie 83/349/EWG oder nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS), die gemiifi der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 erlassen wurden, oder — bei Gruppen mit
einem Mutterunternehmen mit Hauptsitz in einem Drittland — nach den allgemein anerkannten
Rechnungslegungsgrundsiitzen des betreffenden Drittlandes, fiir die festgestellt wurde, dass sie
den IFRS entsprechen, die gemiif der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 in Ubereinstimmung mit
der Verordnung (EG) Nr. 1569/2007 der Kommission erlassen wurden, (oder nach den
Rechnungslegungsgrundsiitzen des betreffenden Drittlandes, die gemifi Artikel 4 dieser
Verordnung zulissig sind) in eine Konsolidierung einbezogen sind, oder

derselben Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis gemdfi der Richtlinie 2006/48/EG oder der
Richtlinie 2006/49/EG unterliegen, bzw. — bei Gruppen mit einem Mutterunternehmen mit
Hauptsitz in einem Drittland — wenn fiir dieselbe Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis durch
eine zustindige Behorde des Drittlandes iiberpriift wurde, dass sie einer Beaufsichtigung auf
konsolidierter Basis nach den Grundsditzen entspricht, die in Artikel 143 der
Richtlinie 2006/48/EG oder in Artikel 2 der Richtlinie 2006/49/EG dafiir festgelegt sind.
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Titel 11
Clearing, Meldung und Risikominderung von OTC-Derivaten

Artikel 4
Clearingpflicht

L. Gegenparteien sind zum Clearing aller OTC-Derivatekontrakte verpflichtet, die zu einer OTC-
Derivatekategorie gehoren, die der Clearingpflicht gemdifi dem Verfahren nach Artikel 5 Absatz 2
unterliegt, wenn die Kontrakte die beiden folgenden Bedingungen erfiillen:

a)  Sie wurden abgeschlossen
i) zwischen zwei finanziellen Gegenparteien oder

ii)  zwischen einer finanziellen Gegenpartei und einer nichtfinanziellen Gegenpartei, die die
Bedingungen des Artikels 10 Absatz 1 Buchstabe b erfiillt,

iii)  gwischen zwei nichtfinanziellen Gegenparteien, die die Bedingungen des Artikels 10
Absatz 1 Buchstabe b erfiillen,

iv)  zwischen einer finanziellen Gegenpartei oder einer nichtfinanziellen Gegenpartei, die die
Bedingungen des Artikels 10 Absatz 1 Buchstabe b erfiillt, und einem in einem Drittland
ansissigen Unternehmen, das der Clearingpflicht unterliegen wiirde, wenn es in der EU
ansdssig wire, oder

v) gwischen zwei in einem oder mehreren Drittlindern ansdissigen Unternehmen, die der
Clearingpflicht unterliegen wiirden, wenn sie in der EU ansdssig wiren, sofern der
Kontrakt unmittelbare, wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen innerhalb der EU
hat oder sofern diese Pflicht notwendig oder zweckmdifig ist, um die Umgehung von
Vorschriften dieser Verordnung zu verhindern, und

b)  sie wurden geschlossen oder verlingert
i) am oder nach dem Tag, an dem die Clearingpflicht wirksam wird, oder

ii)  am oder nach dem Tag, an dem die Mitteilung gemiifp Artikel 5 Absatz 1 erfolgt, jedoch vor
dem Tag, ab dem die Clearingpflicht wirksam wird, sofern die Restlaufzeit dieser Kontrakte
linger ist als die von der Kommission gemdfy Artikel 5 Absatz 2 Buchstabe c festgelegte
Mindestrestlaufzeit.

2. Unbeschadet der Risikominderungsverfahren nach Artikel 11 unterliegen Derivatekontrakte, bei
denen es sich um gruppeninterne Geschidifte im Sinne des Artikels 3 handelt, nicht der Clearingpflicht.

Diese Ausnahme gilt nur, wenn zwei in der Union ansiissige, derselben Gruppe angehiorende Gegen-
parteien die jeweils zustindigen Behirden vorab schriftlich dariiber informiert haben, dass sie die Aus-
nahme fiir die zwischen ihnen geschlossenen OTC-Derivatekontrakte in Anspruch zu nehmen beabsich-
tigen. Die Mitteilung muss spditestens dreiffig Kalendertage vor der Inanspruchnahme der Ausnahme
erfolgen. Die zustiindigen Behorden konnen binnen 30 Kalendertagen nach Erhalt dieser Mitteilung
Einwinde gegen die Inanspruchnahme dieser Ausnahme erheben, wenn die Geschdifte zwischen den
Gegenparteien nicht den in Artikel 3 festgelegten Bedingungen entsprechen; das Recht der zustindigen
Behdrden, auch nach Ablauf dieser Frist von 30 Kalendertagen Einwiinde zu erheben, sollten diese
Bedingungen nicht linger erfiillt werden, bleibt davon unberiihrt. Wenn die zustindigen Behorden zu
keiner Ubereinkunft gelangen, kann die ESMA diese Behirden im Rahmen ihrer Befugnisse nach
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 im Einigungsprozess unterstiitzen.

Die Ausnahme gilt nur dann fiir OTC-Derivatekontrakte zwischen zwei derselben Gruppe angehérenden
Gegenparteien, die in einem Mitgliedstaat und in einem Drittland ansdissig sind, wenn der in der Union
ansdssigen Gegenpartei von der entsprechend zustiindigen Behérde binnen 30 Kalendertagen nach Erhalt
der von der in der Union ansissigen Gegenpartei iibermittelten Mitteilung gestattet wurde, diese
Ausnahme in Anspruch zu nehmen und die Bedingungen nach Artikel 3 erfiillt sind. Die zustindige
Behorde unterrichtet die ESMA iiber die entsprechende Entscheidung.
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3. Das Clearing der OTC-Derivatekontrakte, die gemify Absatz 1 clearingpflichtig sind, wird von einer
CCP durchgefiihrt, die fiir das Clearing dieser OTC-Derivatekategorie nach Artikel 14 zugelassen oder
nach Artikel 25 anerkannt und im Sinne des Artikels 6 Absatz 2 Buchstabe b im Register aufgefiihrt ist.

Hierzu wird die Gegenpartei zu einem Clearingmitglied oder einem Kunden, oder sie trifft indirekte
Clearingvereinbarungen mit einem Clearingmitglied, sofern durch diese Vereinbarungen das Risiko der
Gegenpartei nicht steigt und sichergestellt ist, dass die Vermogenswerte und Positionen der Gegenpartei
gleichermafen geschiitzt sind wie im Falle der Schutzvorkehrungen der Artikel 39 und 48.

4. Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, erarbeitet die ESMA Entwiirfe fiir
technische Regulierungsstandards, in denen angegeben ist, welche Kontrakte unmittelbare, wesentliche
und vorhersehbare Auswirkungen innerhalb der Union haben diirften oder in welchen Fiillen es
notwendig oder zweckmiiflig ist, die Umgehung von Vorschriften dieser Verordnung im Sinne von
Absatz 1 Buchstabe a Ziffer v zu verhindern, und welche Arten von indirekten vertraglichen
Vereinbarungen die Bedingungen gemdf} Absatz 2 Unterabsatz 2 erfiillen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 5
Verfahren in Bezug auf die Clearingpflicht

1. Erteilt eine zustindige Behorde einer CCP gemil Artikel 14 oder 15 die Zulassung zum Clearing
einer OTC-Derivatekategorie, so unterrichtet sie die ESMA unverziiglich iiber diese Zulassung I .

Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, arbeitet die ESMA Entwiirfe fiir technische
Regulierungsstandards aus, in denen festgelegt ist, welche Angaben die im ersten Unterabsatz genannten
Mitteilungen enthalten miissen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 2 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

2. Innerhalb von sechs Monaten nach Erhalt der Mitteilung nach Absatz 1 oder nach Abschluss eines
Anerkennungsverfahrens gemdf Artikel 25 werden von der ESMA — nach dffentlicher Anhérung und im
Benehmen mit dem ESRB und gegebenenfalls mit den zustindigen Behorden von Drittstaaten — Entwiirfe
fiir technische Regulierungsstandards erarbeitet und der Kommission zur Billigung iibermittelt, in denen
Folgendes festgelegt ist:

a) die Kategorien von OTC-Derivaten, die der Clearingpflicht gemal Artikel 4 unterliegen soliten,

b) der Zeitpunkt oder die Zeitpunkte, ab dem bzw. denen die Clearingpflicht wirksam wird,
einschlieflich einer etwaigen Ubergangsphase und der Kategorien von Gegenparteien, fiir die die
Clearingpflicht gilt, und

¢ die Mindestrestlaufzeit der OTC-Derivatekontrakte gemifs Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer ii.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

3. Die ESMA ermittelt von sich aus nach Durchfiihrung einer offentlichen Anhorung und im
Benehmen mit dem ESRB sowie gegebenenfalls mit den zustindigen Behorden von Drittlindern anhand
der in Absat; 4 Buchstaben a bis c genannten Kriterien diejenigen Kategorien von Derivatekontrakten, die
in das von ihr gefiihrte dffentliche Register aufgenommen werden sollten und die der Clearingplicht nach
Artikel 3 unterliegen, fiir die jedoch noch keine CCP eine Zulassung erhalten hat, und setzt die
Kommission dariiber in Kenntnis.

Nach einer solchen Meldung veroffentlicht die ESMA eine Aufforderung zur Ausarbeitung von
Vorschligen fiir das Clearing dieser Derivatekontraktkategorien.

4. Da das iibergeordnete Ziel darin besteht, das Systemrisiko zu verringern, sind in den Entwiirfen
fiir technische Regulierungsstandards gemdify Absatz; 2 Buchstabe a die folgenden Kriterien zu
beriicksichtigen:

a) Standardisierungsgrad der Vertragsbedingungen und operativen Verfahren bei der betreffenden
Kategorie von OTC-Derivaten,

b) Volumen und Liquiditit der jeweiligen Kategorie von OTC-Derivaten,

c) Verfiigbarkeit von fairen, zuverlissigen und allgemein akzeptierten Preisbildungsinformationen

in der jeweiligen Kategorie von OTC-Derivaten.

Bei der Ausarbeitung der Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards kann die ESMA den Beziehun-
gen zwischen den Gegenparteien, die die einschligigen Kategorien von OTC-Derivatekontrakten nutzen,
den voraussichtlichen Auswirkungen auf die Hohe des Gegenparteiausfallrisikos sowie den Auswirkun-
gen auf den Wetthewerb innerhalb der Union Rechnung tragen.

5. In den Entwiirfen fiir technische Regulierungsstandards gemdf} Absatz 2 Buchstabe b werden die
folgenden Kriterien beriicksichtigt:

a) das erwartete Volumen der jeweiligen Kategorien von OTC-Derivatekontrakten,

b) ob das Clearing ein und derselben OTC-Derivatekategorie bereits durch mehr als eine CCP
erfolgt,

c) die Fihigkeit der jeweiligen CCPs zur Bewiiltigung des erwarteten Volumens und zur

Beherrschung der mit dem Clearing der betreffenden Kategorie von OTC-Derivatekontrakten
verbundenen Risiken,

d) die Art und Zahl der Gegenparteien, die an dem Markt fiir die jeweilige Kategorie von OTC-
Derivatekontrakten aktiv sind oder voraussichtlich aktiv werden,

e der Zeitraum, den eine clearingpflichtige Gegenpartei benotigt, um Vorkehrungen fiir ein
Clearing ihrer OTC-Derivatekontrakte durch eine CCP zu treffen,

/) das Risikomanagement sowie die rechtliche und operative Leistungsfihigkeit der am Markt fiir
die jeweilige Kategorie von OTC-Derivatekontrakten titigen Gegenparteien, die der
Clearingpflicht gemiiff Artikel 3 Absatz 1 unterliegen wiirden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten
technischen Regulierungsstandards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu
erlassen, in denen die Kriterien nach Absatz 4 Unterabsat; 1 Buchstaben a bis c genauer festgelegt sind.
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6. Wenn es fiir eine Kategorie von OTC-Derivatekontrakten keine CCP mehr gibt, die gemdpf} dieser
Verordnung fiir das Clearing dieser Kontrakte zugelassen oder entsprechend anerkannt ist, unterliegt
diese Kontraktkategorie nicht liinger der Clearingpflicht gemdify Artikel 3, und Absatz 4 dieses Artikels
findet Anwendung.

Artikel 6
Offentliches Register

1. Die ESMA erstellt und fiihrt ein Register, in dem die clearingpflichtigen Derivatekategorien
ordnungsgemdf} und eindeutig erkennbar verzeichnet sind, und hilt dieses auf dem neuesten Stand. Das
Register ist auf der Website der ESMA verdffentlicht.

2. Das Register enthdilt

a) die Kategorien von Derivatekontrakten, die gemdify Artikel 4 clearingpflichtig sind,

b) die fiir die Wahrnehmung der Clearingpflicht zugelassenen oder entsprechend anerkannten
CCPs,

c) den Zeitpunkt, ab dem die Clearingpflicht wirksam wird, einschliefillich einer schrittweisen
Umsetzung,

d) die von der ESMA gemdf} Artikel 5 Absatz 3 ermittelten Derivatekategorien,
e die Mindestrestlaufzeit der Kontrakte gemdf Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer ii,

P die CCPs, die der ESMA von der zustindigen Behdrde als fiir die Wahrnehmung der
Clearingpflicht befugt gemeldet wurden, einschliefilich des Datums der diesbeziiglichen
Meldung.

3. Wenn eine CCP nicht liinger gemdif dieser Verordnung fiir das Clearing einer bestimmten
Kategorie von Derivatekontrakten zugelassen oder anerkannt ist, wird sie von der ESMA unverziiglich fiir
die betreffende Derivatekategorie aus dem Register entfernt.

4. Das Register wird von der ESMA regelmiifiig aktualisiert.

5. Damit einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels gelten, kann die ESMA
Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards ausarbeiten, in denen festgelegt ist, welche Angaben in
das offentliche Register nach Absatz 1 aufgenommen werden.

Die ESMA legt der Kommission bis 30. September 2012 Entwiirfe fiir entsprechende technische
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 7
Zugang zu einer CCP

1 Eine zum Clearing von OTC-Derivatekontrakten zugelassene CCP muss das Clearing solcher
Kontrakte unabhingig vom Handelsplatz I ohne Diskriminierung und auf transparente Art und Weise
tibernehmen.

Eine CCP kann verlangen, dass die betreffenden Handelspliitze den von ihr geforderten operativen und
technischen Anforderungen, auch fiir das Risikomanagement, geniigen.

2. Wenn ein Handelsplat; einem formlichen Antrag auf Zugang stellt, muss die CCP binnen drei
Monaten ab Antragstellung diesem Antrag stattgeben oder ihn ablehnen.

3. Wenn eine CCP den Zugang gemdiff Absatz 2 verweigert, muss sie dies gegeniiber dem
Handelsplatz ausfiihrlich begriinden.
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4. Mit Ausnahme der Fiille, in denen die zustiindige Behiorde des Handelsplatzes und die zustindige
Behorde der CCP den Zugang verweigern, gewiihrt die CCP dem Handelsplatz in Abhdngigkeit von
Unterabsatz 2 binnen drei Monaten, nachdem dieser einen formlichen Antrag gestellt hat, gemdf}
Artikel 2 den Zugang.

Die zustindige Behorde des Handelsplatzes und die zustindige Behorde der CCP konnen einem
Handelsplatz, der einen formlichen Antrag gestellt hat, den Zugang zur CCP nur dann verweigern, wenn
ein solcher Zugang die reibungslose und ordnungsgemdfle Funktionsweise des Marktes beeintrichtigen
oder zur einer Verstirkung der Systemrisiken fiihren wiirde.

5. Bei Meinungsverschiedenheiten zwischen den zustindigen Behérden regelt die ESMA die
betreffenden Streitigkeiten gemdifp Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010.
Artikel 8

Zugang zu einem Handelsplatz

1 Ein Handelsplatz stellt CCPs, die zum Clearing von an diesem Handelsplat; gehandelten OTC-
Derivatekontrakten zugelassen ist, auf deren Antrag ohne Diskriminierung und auf transparente Weise
Handelsdaten zur Verfiigung.

2. Wenn eine CCP einen formlichen Antrag auf Zugang zu einem Handelsplatz gestellt hat, muss
der Handelsplatz innerhalb von drei Monaten auf den Antrag der CCP reagieren.

3. Wenn der Handelsplatz; den Zugang verweigert, muss er dies ausfiihrlich begriinden und die CCP
entsprechend benachrichtigen.

4. Unbeschadet der Entscheidung der zustindigen Behiorden des Handelsplatzes und der CCP muss
der Handelsplat; den Zugang innerhalb von drei Monaten nach einem positiven Bescheid auf den
entsprechenden Antrag erméglichen.

Der Zugang der CCP zu dem Handelsplat; wird nur gewdihrt, wenn ein solcher Zugang keine
Interoperabilitit erfordern oder das reibungslose und ordnungsgemdfie Funktionieren der Miirkte
insbesondere aufgrund einer Zersplitterung der Liquiditiit gefihrden wiirde und wenn der Handelsplatz
angemessene Mechanismen zur Verhinderung einer solchen Zersplitterung eingerichtet hat.

5. Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, arbeitet die ESMA Entwiirfe fiir
technische Regulierungsstandards aus, in denen die Frage der Zersplitterung der Liquiditit geklirt wird.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 9
Meldepflicht

1. I Gegenparteien und CCPs stellen sicher, dass die FEinzelheiten aller geschlossenen
Derivatekontrakte und jegliche Anderung oder Beendigung von Kontrakten an ein gemiB Artikel 55
registriertes oder gemdfi Artikel 77 anerkanntes Transaktionsregister gemeldet wird. Die Einzelheiten sind
spatestens an dem auf den Abschluss, I die Anderung oder Beendigung des Kontraktes folgenden Arbeitstag
zu melden.

Die Meldepflicht gilt fiir Derivatekontrakte, die

a) vor dem Zeitpunkt des Inkrafitretens dieser Verordnung geschlossen wurden und zum Zeitpunkt
des Inkrafitretens dieser Verordnung noch ausstehen,

b) am oder nach dem Tag des Inkrafitretens dieser Verordnung geschlossen werden.
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I Eine der Meldepflicht unterliegende Gegenpartei oder CCP kann die Meldung der Einzelheiten zu den
Derivatekontrakten I delegieren.

Gegenparteien und CCPs stellen sicher, dass die Einzelheiten ihrer Derivatekontrakte ohne
Mehrfachmeldung gemeldet werden.

2. Die Aufzeichnungen fiir von ihnen geschlossene Derivatekontrakte und Anderungen werden von
den Gegenparteien noch mindestens fiinf Jahre nach Beendigung des Kontrakts aufbewahrt.

3. Wenn kein Transaktionsregister zur Verfiigung steht, um die Einzelheiten eines Derivatekontrakts
aufzuzeichnen, stellen die Gegenparteien und CCPs sicher, dass die Einzelheiten der Derivatekontrakte
an die ESMA gemeldet werden.

In diesem Fall stellt die ESMA sicher, dass alle in Artikel 81 Absatz 2 genannten einschliigigen Behdérden
Zugang zu allen Einzelheiten der Derivatekontrakte haben, die sie fiir die Erfiillung ihrer jeweiligen
Aufgaben und Mandate bendtigen.

4. Eine Gegenpartei oder eine CCP, die cinem Transaktionsregister, der ESMA oder einer
Einrichtung, die die Meldung solcher Angaben iibernimmt, die Einzelheiten eines Derivatekontrakts im
Namen einer I Gegenpartei meldet, verstofsit nicht gegen Beschrdnkungen, die aufgrund von Vertrags-,
Gesetzes-, Regelungs- oder Verwaltungsbestimmungen fiir die Weitergabe von Informationen gelten.

Die meldende Behorde oder ihre Leitungsmitglieder bzw. Beschiftigten haften nicht fiir diese Weitergabe
von Informationen.

5. Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, erarbeitet die ESMA Entwiirfe fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die Einzelheiten und die Art der in Absatz 1 und 3 genannten
Meldungen flir die verschiedenen Derivatekategorien festgelegt sind.

Die Meldungen gemdifp den Absdtzen 1 und 3 enthalten zumindest folgende Informationen:

a) die Identitdt der Gegenparteien und — falls mit diesen nicht identisch — der Tréger der daraus
erwachsenden Rechte und Pflichten;

b) die wesentlichen Kontraktmerkmale, darunter die Art des Kontrakts, der Basiswert, die Filligkeit,
der Nominalwert, der Preis und das Abwicklungsdatum.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards I bis spitestens 30. September 2012 der
Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

6. Zur Gewibhrleistung einheitlicher Bedingungen fiir die Anwendung von Absatz 1 und 3 erarbeitet die
ESMA Entwiirfe fiir Durchfithrungsstandards, in denen Folgendes festgelegt ist:

a) das Format und die Haufigkeit der in Absatz 1 und 3 genannten Meldungen fiir die verschiedenen
Derivatkategorien,

b) der Zeitpunkt, bis zu dem Derivatkontrakte gemeldet werden miissen, einschliefilich einer
etwaigen Ubergangsphase fiir Kontrakte, die vor dem Beginn der Meldepflicht geschlossen
wurden.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards I bis spatestens 30. September 2012 der
Kommission vor.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsaty 1 genannten Entwiirfe technischer
Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 10
Nichtfinanzielle Gegenparteien

1. Wenn eine nichtfinanzielle Gegenpartei Positionen in OTC-Derivatekontrakten eingeht, die die nach
Absatz 3 festgelegte Clearingschwelle ibersteigen, dann muss die nichtfinanzielle Gegenpartei

a) diese Tatsache der ESMA und der zustindigen Behorde nach Absatz 5 unverziiglich mitteilen und

b) wird in Bezug auf kiinftige Kontrakte gemdff Artikel4 clearingpflichtig, wenn die
Durchschnittsposition die Clearingschwelle fiir einen Zeitraum von 30 Tagen iibersteigt,

c) alle entsprechenden kiinftigen Kontrakte innerhalb von vier Monaten, nachdem die
Clearingpflicht wirksam wird, abrechnen.
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2. Eine nichtfinanzielle Gegenpartei, die gemdifp Absatz 1 Buchstabe b clearingpflichtig geworden ist
und in der Folge der gemdif; Absatz 5 benannten Behorde gegeniiber den Nachweis dafiir erbringt, dass
ihre Durchschnittsposition die Clearingschwelle fiir einen Zeitraum von 30 Tagen nicht iibersteigt,
unterliegt nicht mehr der Clearingpflicht gemdify Artikel 4.

3. Bei der Berechnung der in Absatz I genannten Positionen beriicksichtigt die nichtfinanzielle
Gegenpartei alle OTC-Derivatekontrakte, die von ihr oder anderen nichtfinanziellen Einrichtungen
innerhalb der Gruppe, zu der sie gehort, eingegangen wurden, die nicht objektiv messbar zur Reduzierung
der Risiken beitragen, die direkt mit der Geschéftstitigkeit oder dem Liquiditiits- und Finanzmanagement
dieser Gegenpartei oder Gruppe verbunden sindl .

4.  Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, erarbeitet die ESMA nach Anhérung des
ESRB und anderer einschligiger Behorden Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards, in denen
Folgendes festgelegt ist:

a) Kriterien, anhand derer festgestellt wird, welche OTC-Derivatekontrakte objektiv messbar zur
Reduzierung der Risiken beitragen, die unmittelbar mit der Geschiftstitigkeit oder dem
Liquiditiits- und Finanzmanagement gemdf; Absatz 3 verbunden sind, und

b) Werte fiir die Clearingschwellen, die unter Beriicksichtigung der Systemrelevanz der Summe aller
Nettopositionen und -forderungen je Gegenpartei und Kategorie von OTC-Derivaten ermittelt
werden.

Nach einer offentlichen Konsultation legt die ESMA diese Entwiirfe fiir technische
Regulierungsstandards bis spiitestens 30. September 2012 der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA tuberpriift im Benehmen mit I dem ESRB und anderen einschligigen Behorden regelméBig die
Schwellen I und schliigt die zu ihrer Anderung erforderlichen technischen Regulierungsstandards vor.

5. Jeder Mitgliedstaat benennt eine Behorde, die dafiir zustindig ist, die Einhaltung der Pflicht nach
Absatz 1 sicherzustellen.

Artikel 11
Risikominderungstechniken fiir nicht durch eine CCP geclearte OTC-Derivatekontrakte

1. Finanzielle Gegenparteien und I nichtfinanzielle Gegenparteien, die einen nicht durch eine CCP
geclearten Derivatekontrakt abschlieBen, gewéhrleisten mit der gebiihrenden Sorgfalt, dass angemessene
Verfahren und Vorkehrungen bestehen, um das operationelle Gegenparteiausfallrisiko zu ermessen, zu
beobachten und zu mindern; diese umfassen zumindest Folgendes:

a) Idie rechtzeitige Bestitigung der Bedingungen des OTC-Derivatekontrakts, gegebenenfalls auf
elektronischem Wege;

b) standardisierte Verfahren, die solide, resistent und iberpriifbar sind, zur Abstimmung von
Portfolios, zur Beherrschung der damit verbundenen Risiken, zur frithzeitigen Erkennung und
Ausrdumung von Meinungsverschiedenheiten zwischen Parteien sowie zur Beobachtung des Werts
ausstehender Kontrakte.

2. Finanzielle Gegenparteien und nichtfinanzielle Gegenparteien gemiify Artikel 7 ermitteln tiglich
auf der Basis der aktuellen Kurse den Wert ausstehender Kontrakte. Wenn die Marktbedingungen eine
Bewertung zu Marktpreisen nicht zulassen, wird eine zuverlissige und vorsichtige Bewertung zu
Modellpreisen vorgenommen.
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3. Finanzielle Gegenparteien miissen iiber Risikomanagementverfahren verfiigen, die einen
rechtzeitigen, priazisen und angemessen getrennten Austausch von Sicherheiten in Bezug auf OTC-
Derivatekontrakte vorschreiben, die am oder nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Verordnung
geschlossen  wurden.  Nichtfinanzielle  Gegenparteien  gemdfi  Artikel 10  miissen  iiber
Risikomanagementverfahren verfiigen, die einen rechtzeitigen, priizisen und angemessen getrennten
Austausch von Sicherheiten in Bezug auf OTC-Derivatekontrakte vorschreiben, die am oder nach dem
Tag eingegangen wurden, an dem die Clearingschwelle iiberschritten wurde.

4. Finanzielle Gegenparteien miissen eine geeignete und angemessene Eigenkapitalausstattung zur
Absicherung der Risiken vorhalten, die nicht durch einen entsprechenden Austausch von Sicherheiten
gedeckt sind.

5.  Die Anforderung nach Absatz 3 gilt nicht fiir gruppeninterne Geschiifte im Sinne des Artikels 3, die
zwischen im selben Mitgliedstaat ansdssigen Gegenparteien abgeschlossen werden, sofern ein
tatsiichliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln oder die
Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien weder vorhanden noch abzusehen ist.

6. Ein gruppeninternes Geschiift im Sinne des Artikels 3 Absatz 2 Buchstaben a, b und c, das zwischen
Gegenparteien abgeschlossen wird, die in verschiedenen Mitgliedstaaten ansdssig sind, wird auf der
Grundlage einer positiven Entscheidung der beiden zustindigen Behiorden ganz oder teilweise von den
Anforderungen nach Absatz 3 befreit, sofern die folgenden Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die Risikomanagementverfahren der Gegenparteien sind hinreichend solide und resistent und
entsprechen dem Komplexitiitsgrad des Derivategeschiifts;

b) ein tatsiichliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln
oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien ist weder vorhanden
noch abzusehen.

Gelangen die zustindigen Behorden innerhalb von 30 Kalendertagen nach Erhalt des Antrags auf
Befreiung zu keiner positiven Entscheidung, so kann die ESMA im Rahmen ihrer Befugnisse zur
Beilegung von Meinungsverschiedenheiten gemdf Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 auf
den Erlass einer Entscheidung hinwirken.

7. Ein gruppeninternes Geschiift im Sinne des Artikels 3 Absatz 1, das zwischen nichtfinanziellen
Gegenparteien abgeschlossen wird, die in verschiedenen Mitgliedstaaten ansdssig sind, wird von den
Anforderungen nach Absatz 3 befreit, sofern die folgenden Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die Risikomanagementverfahren der Gegenparteien sind hinreichend solide und resistent und
entsprechen dem Komplexitiitsgrad des Derivategeschiifts;

b) ein tatsiichliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln
oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien ist weder vorhanden
noch abzusehen.

Die nichtfinanziellen Gegenparteien benachrichtigen die zustindigen Behdrden nach Artikel 7 Absatz 4
iiber ihre Absicht, die Befreiung in Anspruch zu nehmen. Die Befreiung ist giiltig, sofern nicht eine der
benachrichtigten zustiindigen Behorden innerhalb von drei Monaten ab dem Tag der Benachrichtigung
erkliirt, dass die Voraussetzungen der Buchstaben a oder b nicht erfiillt sind.
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8.  Ein gruppeninternes Geschiift im Sinne des Artikels 3 Absatz 2 Buchstaben a bis d, das zwischen
einer in der Union ansdssigen und einer in einem Drittland ansdissigen Gegenpartei abgeschlossen wird,
wird auf der Grundlage einer Entscheidung der zustindigen Behorde, der jeweils die Aufsicht iiber die in
der Union ansdssige Gegenpartei obliegt, ganz oder teilweise von den Anforderungen nach Absatz 3
befreit, sofern die folgenden Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die Risikomanagementverfahren der Gegenparteien sind hinreichend solide und resistent und
entsprechen dem Komplexitiitsgrad des Derivategeschiifts;

b) ein tatsiichliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln
oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien ist weder vorhanden
noch abzusehen.

9.  Ein gruppeninternes Geschiift im Sinne des Artikels 3 Absatz 1, das zwischen einer in der Union
ansdssigen nichtfinanziellen Gegenpartei und einer in einem Drittland ansiissigen Gegenpartei
abgeschlossen wird, wird von den Anforderungen nach Absatz 3 befreit, sofern die folgenden
Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die Risikomanagementverfahren der Gegenparteien sind hinreichend solide und resistent und
entsprechen dem Komplexitiitsgrad des Derivategeschiifts;

b) ein tatsiichliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln
oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien ist weder vorhanden
noch abzusehen.

Die nichtfinanzielle Gegenpartei benachrichtigt die zustindige Behirde nach Artikel 7 Absatz 4 iiber ihre
Absicht, die Befreiung in Anspruch zu nehmen. Die Befreiung ist giiltig, sofern nicht die benachrichtigte
zustindige Behorde innerhalb von drei Monaten ab dem Tag der Benachrichtigung erkliirt, dass die
Voraussetzungen der Buchstaben a oder b nicht erfiillt sind.

10.  Ein gruppeninternes Geschdift im Sinne des Artikels 3 Absatz 1, das zwischen einer
nichtfinanziellen Gegenpartei und einer finanziellen Gegenpartei abgeschlossen wird, die in
verschiedenen Mitgliedstaaten ansiissig sind, wird auf der Grundlage einer Entscheidung der
zustindigen Behdrde, der jeweils die Aufsicht iiber die finanzielle Gegenpartei obliegt, ganz oder
teilweise von den Anforderungen nach Absatz 3 befreit, sofern die folgenden Voraussetzungen erfiillt
sind:

a) Die Risikomanagementverfahren der Gegenparteien sind hinreichend solide und resistent und
entsprechen dem Komplexitiitsgrad des Derivategeschiifts;

b) ein tatsiichliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln
oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien ist weder vorhanden
noch abzusehen.

Die zustiindige Behdrde, der jeweils die Aufsicht iiber die finanzielle Gegenpartei obliegt, unterrichtet die
zustindige Behorde nach Artikel 7 Absatz 4 iiber jede derartige Entscheidung. Die Befreiung ist giiltig,
sofern nicht die benachrichtigte zustindige Behorde erklirt, dass die Voraussetzungen der Buchstaben a
oder b nicht erfiillt sind. Besteht zwischen den zustindigen Behérden eine Meinungsverschiedenheit, so
kann die ESMA diese Behorden im Rahmen ihrer Befugnisse gemdfi Artikel 19 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 dabei unterstiitzen, eine Einigung zu erzielen.

11. Die Gegenpartei des gruppeninternen Geschiifts, das von der Anforderung nach Absatz 3 befreit
wurde, veriffentlicht die Informationen iiber die Freistellung.
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Eine zustindige Behorde unterrichtet die ESMA iiber jede Entscheidung gemiify Absatz 6, 8 oder 10 und
iiber jede gemiifi Absatz 7, 9 oder 10 eingegangene Benachrichtigung und teilt der ESMA die
Einzelheiten des betreffenden gruppeninternen Geschiifts mit.

12.  Die Pflichten nach den Absiitzen 1 bis 11 gelten fiir Derivatekontrakte, die zwischen
Drittlandsunternehmen, die diesen Pflichten unterliegen wiirden, wenn sie in der EU ansdissig wiiren,
geschlossen werden, sofern diese Kontrakte unmittelbare, wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen
innerhalb der Union haben oder sofern diese Pflichten notwendig oder zweckmdfig sind, um die
Umgehung von Vorschriften dieser Verordnung zu verhindern.

13. Die ESMA kontrolliert den Handel mit nicht clearingfiihigen Derivaten regelmdfig, um Fiille zu
erkennen, in denen eine bestimmte Kategorie von Kontrakten ein Systemrisiko darstellen kénnte, und um
eine Aufsichtsarbitrage zwischen geclearten und nicht geclearten Derivatetransaktionen zu verhindern.
Insbesondere nach Abstimmung mit dem ESRB trifft die ESMA Mafinahmen gemdf; Artikel 5 Absatz 3
oder iiberpriift die fiir Einschussanforderungen geltenden technischen Regulierungsstandards gemdf
Absatz 14 und Artikel 41.

14.  Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, arbeitet die ESMA Entwiirfe fiir
technische Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:
a) die Verfahren und Vorkehrungen nach den Absdtzen 1 bis 14,

b) die Marktbedingungen, die eine Bewertung zu Marktpreisen verhindern, und die Kriterien fiir
eine Bewertung nach Modellpreisen gemdf} Absatz 2,

¢ die Angaben zu freigestellten gruppeninternen Geschidiften, die in der Benachrichtigung gemdify
den Absiitzen 5, 9 und 10 enthalten sein miissen,

d) die genauen Angaben, die in der Mitteilung iiber freigestellte gruppeninterne Geschiifte nach
Absatz 11 enthalten sein miissen,

e) die OTC-Derivatekontrakte, die unmittelbare, wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen
innerhalb der Union haben diirften, und die Fiille, in denen es notwendig oder zweckmdpig ist,
die Umgehung von Vorschriften dieser Verordnung zu verhindern, wie in Absatz 12 vorgesehen;

die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

15.  Damit dieser Artikel konsequent zur Anwendung kommt, arbeitet die ESMA allgemeine Entwiirfe
fiir technische Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) die Risikomanagementverfahren, einschliefilich der geforderten Hohe und der Art der Sicher-
heiten, Abgrenzungsvorkehrungen und die notwendige Eigenkapitalausstattung nach Absatz 3,

b) die notwendige Eigenkapitalausstattung nach Absatz 4,

c) die Verfahren, die die Gegenparteien und die jeweils zustindigen Behorden bei Freistellungen

Gemiifp den Absiitzen 6 bis 10 zu befolgen haben,

d) die in den Absiitzen 5 bis 10 genannten Kriterien, insbesondere die Umstinde, die als tatsiich-
liches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmitteln oder die
Riickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien betrachtet werden sollten.

Die ESA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

In Abhiingigkeit von der Rechtsform der Gegenpartei wird die Kommission ermdichtigt, die in
Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemdify den Artikeln 10 bis 14 der
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Verordnung (EU) Nr. 1093/2010, der Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 oder gemdif} der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 12
Sanktionen

1. Die Mitgliedstaaten legen Vorschriften iiber Sanktionen bei VerstoBen gegen die Bestimmungen
dieses Titels fest und ergreifen alle erforderlichen MaBinahmen zur Durchsetzung dieser Sanktionen. Diese
Sanktionen umfassen zumindest GeldbuBen. Die vorgesehenen Sanktionen miissen wirksam,
verhéltnisméBig und abschreckend sein.

2. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die fiir die Beaufsichtigung von finanziellen und
gegebenenfalls nichtfinanziellen Gegenparteien zustindigen Behorden die wegen VerstoBen gegen Artikel 4,
5 und 7 bis 11 verhéngten Sanktionen 6ffentlich bekanntgeben, es sei denn, diese Bekanntgabe wiirde die
Stabilitdt der Finanzmaérkte erheblich gefdhrden oder den Beteiligten einen unverhdltnismiBig hohen
Schaden zufligen. Die Mitgliedstaaten veriffentlichen in regelmdfiigen Abstinden Berichte iiber die
Bewertung der Wirksamkeit der geltenden Sanktionsbestimmungen. Personenbezogene Daten im Sinne
des Artikels 2 Buchstabe a der Richtlinie 95/46/EG sind nicht Teil der Offenlegung und Veroffentlichung
dieser Informationen.

Innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafitreten dieser Verordnung melden die Mitgliedstaaten I der
Kommission die in Absatz 1 genannten Bestimmungen. Sie teilen der Kommission jede spétere Anderung
derselben unverziiglich mit.

3. Die Wirksamkeit eines OTC-Derivatekontrakts oder die Moglichkeit der Parteien zur
Durchsetzung der Bestimmungen eines OTC-Derivatekontrakts bleibt von Verstofien gegen die
Bestimmungen dieses Titels unberiihrt. Aus Verstifien gegen die Bestimmungen dieses Titels ergeben sich
keine Schadenersatzanspriiche gegen eine Partei eines OTC-Derivatekontrakts.

Artikel 13
Mechanismus zur Vermeidung doppelter oder kollidierender Vorschriften

1. Die Kommission wird von der ESMA bei der Uberwachung der internationalen Anwendung der in
den Artikeln 4, 7, 9 und 10 festgelegten Grundsiitze, insbesondere in Bezug auf etwaige doppelte oder
kollidierende Anforderungen an die Marktteilnehmer, und bei der Erstellung einschliigiger Berichte an
das Europdische Parlament und den Rat unterstiitzt, und sie empfehlt mogliche Mafinahmen.

2. Die Kommission kann Durchfiihrungsrechtsakte erlassen, in denen sie erkliirt, dass die Rechts-,
Aufsichts- und Durchsetzungsmechanismen des betreffenden Drittlands

a) den durch diese Verordnung in den Artikeln 4, 7, 9 und 10 festgelegten Anforderungen

entsprechen;

b) einen Schutz des Berufsgeheimnisses gewiihrleisten, der dem dieser Verordnung gleichwertig ist,
und

c) wirksam angewandt und auf faire und den Wettbewerb nicht verzerrende Weise durchgesetzt

werden, damit eine funktionierende Aufsicht und Rechtsdurchsetzung in diesem Drittland
gewdhrleistet ist.

Diese Durchfiihrungsrechtsakte werden nach Mafgabe des in Artikel 86 genannten Priifverfahrens
erlassen.

3. Ein Durchfiihrungsrechtsakt iiber die Gleichwertigkeit gemdfi Absatz 2 impliziert, dass die in den
Artikeln 4, 7, 9 und 10 dieser Verordnung vorgesehenen Pflichten der Gegenparteien, die ein Geschift im
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Rahmen dieser Verordnung abschliefien, nur dann als erfiillt gelten, wenn mindestens eine der
Gegenparteien aufierhalb der EU niedergelassen ist.

4. Die Kommission iiberwacht in Zusammenarbeit mit der ESMA die wirksame Umsetzung der
Anforderungen, die den in den Artikeln 4, 7, 9 und 10 vorgesehenen Anforderungen gleichwertig sind,
durch die Drittlinder, fiir die ein Durchfiihrungsrechtsakt iiber die Gleichwertigkeit angenommen
worden ist, und sie erstattet dem Europiischen Parlament und dem Rat regelmiifiig und mindestens
einmal jihrlich Bericht. Innerhalb von 30 Kalendertagen nach Vorlage des Berichts und sofern aus
diesem  Bericht hervorgeht, dass eine wunzureichende oder inkohirente Umsetzung der
Gleichwertigkeitsanforderungen durch Drittlandsbehérden vorliegt, nimmt die Kommission die
Anerkennung der Gleichwertigkeit des betreffenden Rechtsrahmens des Drittlands zuriick. Wird ein
Durchfiihrungsrechtsakt iiber die Gleichwertigkeit zuriickgenommen, so unterliegen die Gegenparteien
automatisch wieder allen Anforderungen dieser Verordnung.

Titel 111
Zulassung und Beaufsichtigung von CCPs

Kapitel 1
Bedingungen und Verfahren fiir die Zulassung einer CCP
Artikel 14
Zulassung einer CCP
1. Eine I in der Union niedergelassene juristische Person I , die als CCP Clearingdienstleistungen

erbringen will, beantragt ihre Zulassung bei der (fiir die CCP) zustindigen Behorde des Mitgliedstaats, in
dem sie niedergelassen ist, gemdf} dem Verfahren nach Artikel 17.

2. Sobald die Zulassung im Einklang mit Artikel 17 erteilt ist, gilt sie fir das gesamte Gebiet der
Union.
3. Die in Absat; 1 genannte Zulassung wird der CCP nur fiir mit dem Clearing verbundene

Titigkeiten erteilt und darin ist angegeben, welche Dienstleistungen und Tétigkeiten die CCP erbringen
bzw. ausiiben darf und welche Kategorien von Finanzinstrumenten von der Zulassung abgedeckt sind.
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4, Eine zentrale Gegenpartei muss zu jedem Zeitpunkt die fiir die IZulassung erforderlichen
Voraussetzungen erfiillen.

Eine zentrale Gegenpartei unterrichtet die zustindige Behorde unverziiglich iiber alle wesentlichen
Anderungen der I fiir die Zulassung erforderlichen Voraussetzungen.

5. Eine Zulassung nach Absatz 1 hindert einen Mitgliedstaat nicht daran, zusdtzliche
Anforderungen beziiglich der in seinem Hoheitsgebiet niedergelassenen CCPs, einschliefilich bestimmter
Zulassungsanforderungen gemdify der Richtlinie 2006/48/EG, zu erlassen oder weiter anzuwenden.

Die ESMA erarbeitet bis zum 31. Dezember 2014 einen Berichtsentwurf iiber die Auswirkungen, die die
Anwendung zusdtzlicher Anforderungen durch die Mitgliedstaaten hat.

Artikel 15
Ausweitung der Tatigkeiten und Dienstleistungen

1. Beabsichtigt eine CCP, ihre Geschéifte auf weitere Dienstleistungen oder Téatigkeiten auszuweiten,
die nicht durch die Erstzulassung abgedeckt sind, stellt sie einen Erweiterungsantrag bei der fiir sie
zustindigen Behdorde. Das Anbieten von ClearingdienstleistungenI , fir die die CCP noch keine Zulassung
besitzt, ist als Ausweitung der von der Zulassung abgedeckten Tétigkeiten zu betrachten.

Die Erweiterung einer Zulassung erfolgt nach dem Verfahren des Artikels 17.

2. Beabsichtigt eine CCP, ihre Geschiftstatigkeit auf einen anderen Mitgliedstaat als den, in dem sie
niedergelassen ist, auszudehnen, teilt die fiir sie zustindige Behorde I dies unverziiglich der zustidndigen
Behorde des anderen Mitgliedstaates mit.

Artikel 16
Eigenkapitalanforderungen

1. Um eine Zulassung nach Artikel 14 zu erhalten, muss eine CCP {iber ein stindiges und verfiigbares
I Anfangskapital in Hohe von mindestens 7,5 Mio. EUR verfiigen.

2. Das Eigenkapital einer CCP einschliefilich der Gewinnriicklagen und sonstigen Riicklagen muss im
Verhiiltnis zu dem Risiko stehen, das sich aus ihren Titigkeiten ergibt. Es muss zu jedem Zeitpunkt
ausreichen, um eine geordnete Abwicklung oder Restrukturierung der Geschiftstitigkeiten iiber einen
angemessenen Zeitraum zu ermoglichen und einen ausreichenden Schutz der zentralen Gegenpartei vor
Kredit-, Gegenpartei-, Markt-, Liquiditiits-, Betriebs-, Rechts- und Geschiiftsrisiken zu gewihrleisten,
sofern diese nicht bereits durch besondere Finanzmittel gemdify den Artikeln 41 bis 44gedeckt sind.

3. Um eine einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, arbeitet die EBA im Benehmen
mit dem ESZB und nach Abstimmung mit der ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards aus,
in denen die Anforderungen hinsichtlich Eigenkapital, Gewinnriicklagen und sonstige Riicklagen einer CCP
gemil} Absatz 2 spezifiziert werden.

Die EBA legt der Kommission im Benehmen mit dem ESZB und nach Abstimmung mit der ESMA bis
spatestens 30. September 2012 diese Entwiirfe fiir entsprechende technische Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 17
Verfahren zur Erteilung oder Verweigerung der Zulassung

1. Die antragstellende CCP beantragt ihre Zulassung bei der fiir sie zustindigen Behorde.

2. Die antragstellende CCP liefert simtliche Informationen, die die zustdndige Behorde benétigt, um
sich davon zu iiberzeugen, dass die Antragstellerin zum Zeitpunkt der Zulassung alle erforderlichen
Vorkehrungen getroffen hat, um ihren Verpflichtungen aus dieser Verordnung nachzukommen. Die
zustiindige Behdrde iibermittelt umgehend alle von der antragstellenden CCP erhaltenen Informationen
an die ESMA und das in Artikel 18 Absatz 1 genannte Kollegium.

3. Die zustindige Behorde priift binnen 30 Arbeitstagen nach Eingang des Antrags, ob dieser
volistiindig ist. Ist der Antrag unvolistiindig, setzt sie der antragstellenden CCP eine Frist, bis zu der diese
zusdtzliche Informationen vorlegen muss. Stellt die zustindige Behdrde fest, dass der Antrag vollstindig
ist, informiert sie die Antragstellerin, die Mitglieder des nach Artikel 18 Absatz 1 eingesetzten Kollegiums
sowie die ESMA dariiber.

4. Die fiir die CCP zustindige Behorde erteilt die Zulassung erst dann, wenn ihr hinreichend
nachgewiesen wurde, dass die antragstellende CCP allen Anforderungen dieser Verordnung geniigt, und
wenn die CCP als System im Sinne der Richtlinie 98/26/EG gemeldet ist.

Die fiir die CCP zustindige Behorde triigt der gemdf} Artikel 19 erarbeiteten Stellungnahme des
Kollegiums gebiihrend Rechnung. Folgt die fiir die CCP zustindige Behdrde der befiirwortenden
Stellungnahme des Kollegiums nicht, so muss ihre Entscheidung mit einer ausfiihrlichen Begriindung
und einer Erliuterung etwaiger erheblicher Abweichungen von der Stellungnahme des Kollegiums
versehen sein.

Die CCP wird dann nicht zugelassen, wenn alle Mitglieder des Kollegiums — mit Ausnahme der fiir die
CCP zustiindigen Behdrde — im gegenseitigen Einvernehmen zu einer gemeinsamen Stellungnahme
gelangen, der zufolge der CCP keine Zulassung gemdf} Artikel 19 Absatz 1 erteilt werden sollte. In dieser
Stellungnahme sollte schriftlich volistiindig und detailliert begriindet werden, warum nach Auffassung
des Kollegiums die Anforderungen dieser Verordnung oder anderer Bereiche des Unionsrechts nicht
erfiillt sind.

Kommt keine gemeinsame Stellungnahme in gegenseitigem Einvernehmen dazu zustande, dass der CCP
keine Zulassung nach Absatz 3 erteilt werden sollte, und gibt das Kollegium mit einer Zweidrittelmehrheit
eine ablehnende Stellungnahme ab, kann jede der betroffenen zustindigen Behérden, gestiitzt auf die
Zweidrittelmehrheit des Kollegiums, innerhalb von 30 Kalendertagen nach Annahme der ablehnenden
Stellungnahme im Einklang mit Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 die ESMA in der Sache
anrufen.

Bei einer solchen Entscheidung ist ausfiihrlich schriftlich zu begriinden, warum die betreffenden
Mitglieder des Kollegiums zu der Auffassung gelangt sind, dass die Anforderungen dieser Verordnung
oder anderer Bereiche des Unionsrechts nicht erfiillt sind. In diesem Fall stellt die fiir die CCP zustindige
Behdrde ihre Entscheidung iiber die Zulassung zuriick, bis die ESMA in Einklang mit Artikel 19 Absatz 3
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 einen Beschluss hinsichtlich der Zulassung der CCP gefasst hat,
und trifft dann im Einklang mit dem Beschluss der ESMA ihre Entscheidung. Nach Ablauf der Frist von
30 Kalendertagen kann die ESMA in der Sache nicht mehr angerufen werden.

Gelangen alle Mitglieder des Kollegiums — mit Ausnahme der fiir die CCP zustindigen Behorde — in
gegenseitigem Einvernehmen zu einer gemeinsamen Stellungnahme, der zufolge der betreffenden CCP
keine Zulassung nach Artikel 19 Absatz 1 erteilt werden sollte, kann die fiir die CCP zustindige Behorde
im Einklang mit Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 die ESMA in der Sache anrufen.

Die fiir die CCP zustindige Behorde iibermittelt die Entscheidung den anderen betroffenen zustindigen
Behérden.
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5. Die ESMA wird gemdify ihren Befugnissen nach Artikel 17 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
titig, wenn die fiir die CCP zustindige Behorde diese Verordnung nicht angewandt hat oder so
angewandt hat, dass ein Verstofi gegen Unionsrecht vorzuliegen scheint.

Die ESMA kann auf Ersuchen eines Mitglieds des Kollegiums oder von Amts wegen und nach
Unterrichtung der fiir die CCP zustindigen Behdirde eine angebliche Verletzung oder Nichtanwendung
des Unionsrechts untersuchen.

6. Bei keiner im Rahmen dieser Aufgaben getroffenen Mafinahme eines Mitglieds des Kollegiums darf
ein Mitgliedstaat oder eine Gruppe von Mitgliedstaaten als Platz fiir Clearingdienste jeglicher Wihrung
direkt oder indirekt diskriminiert werden.

7. Binnen sechs Monaten nach Einreichung eines vollstindigen Antrags teilt die zustdndige Behorde der
antragstellenden CCP schriftlich mit ausfiihrlicher Begriindung mit, ob die Zulassung erteilt oder
verweigert wurde.

Artikel 18
Kollegium

1. Binnen 30 Kalendertagen nach Vorlage eines volistindigen Antrags gemdf; Artikel 17 richtet die
fiir die CCP zustindige Behorde I ein Kollegium ein und iibernimmt dessen Management und V orsitz, um
die Durchfiihrung der in den Artikelnl 15, 17, 49, 51 und 54 genannten Aufgaben zu erleichtern.

2. Dem Kollegium gehoren an:
a) die ESMA;
b) die zustdndige Behorde des Niederlassungsmitgliedstaats der CCP;

c) die zustdndigen Behorden, die verantwortlich sind fiir die Beaufsichtigung der Clearingmitglieder
der CCP, die in den drei Mitgliedstaaten niedergelassen sind, die auf der aggregierten Basis eines
Einjahreszeitraums die hochsten Beitrdge in den gemiB Artikel 42 von der CCP unterhaltenen
Ausfallfonds einzahlen;

d) die zustindigen Behorden, die fiir die Beaufsichtigung der von der CCP bedienten Handelspliitze
I verantwortlich sind;

e) die zustdndigen Behorden, die die CCPs beaufsichtigen, mit denen Interoperabilititsvereinbarungen
geschlossen wurden;

P die zustindigen Behorden, die zentrale Wertpapierverwahrstellen beaufsichtigen, mit denen die
CCPs verbunden sind;

g) die fiir die Uberwachung der C CP jeweils verantwortlichen Mitglieder des ESZB und die
Mitglieder des ESZB, die fiir die Uberwachung von CCPs verantwortlich sind, mit denen
Interoperabilititsvereinbarungen geschlossen wurden;

h) die Zentralbanken, die die wichtigsten Unionswihrungen der abgerechneten Finanzinstrumente
emittieren.
3. Eine zustindige Behorde eines Mitgliedstaats, die nicht dem Kollegium angehort, kann vom

Kollegium jedwede Auskunft verlangen, die sie fiir die Ausiibung ihrer Aufsichtspflichten benétigt.

4.  Das Kollegium nimmt — unbeschadet der Verantwortlichkeiten der zustindigen Behorden im Rahmen
dieser Verordnung — folgende Aufgaben wahr:

a)  Ausarbeitung der Stellungnahme gemal3 Artikel 19;
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b)  Informationsaustausch, einschlieBlich Informationsersuchen, gemil3 Artikel 84;
¢)  Einigung iiber die freiwillige Ubertragung von Aufgaben unter seinen Mitgliedern;

d)  Koordinierung von aufsichtlichen Priifungsprogrammen auf der Grundlage einer Risikobewertung der
CCP;

e) Festlegung von Verfahren und Notfallpldnen fiir Krisensituationen geméf Artikel 24.

5. Grundlage fiir die Einrichtung und die Arbeitsweise des Kollegiums ist eine schriftliche Vereinbarung
zwischen allen Mitgliedern des Kollegiums.

In der Vereinbarung werden die praktischen Modalitdten der Arbeitsweise des Kollegiums einschliefilich
einer detaillierten Regelung fiir die Abstimmungsverfahren nach Artikel 19 Absatz 3 und gegebenenfalls
die Aufgaben festgelegt, die der fiir eine CCP zustindigen Behorde I oder einem anderen
Kollegiumsmitglied iibertragen werden sollen.

6.  Um eine einheitliche und kohirente Arbeitsweise der Kollegien in der gesamten Union
sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards aus, in denen die
Bedingungen und die praktischen Modalitiiten gemdf} Absatz 5 spezifiziert werden, anhand deren
entschieden wird, welche die wichtigsten EU-Wiihrungen im Sinne des Absatzes 2 Buchstabe h sind.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards bis zum
30. September 2012 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 19
I Stellungnahme des Kollegiums

1. Die fiir die CCP zustindige Behorde I fiihrt eine Risikobewertung der CCP durch und legt dem
Kollegium binnen vier Monaten nach Vorlage eines volistindigen Antrags durch die CCP gemif}
Artikel 17 einen Bericht vor.
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Das Kollegium erarbeitet binnen 30 Kalendertagen nach Erhalt des Berichts und gestiitzt auf die darin
gewonnenen Erkenntnisse cine gemeinsame Stellungnahme I , in welcher sie feststellt, ob die CCP alle
Anforderungen dieser Verordnung erfiillt.

Unbeschadet von Artikel 17 Absatz 4 Unterabsatz 4 verabschiedet das Kollegium, wenn innerhalb von
30 Kalendertagen nach Erhalt des Berichts keine gemeinsame Stellungnahme erarbeitet wurde, innerhalb
dieser Frist eine Stellungnahme mit Stimmenmehrheit.

2. Die ESMA wirkt im Rahmenl ihrer allgemeinen Koordinatorfunktion gemif3 Artikel 31 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 auf die Annahme einer gemeinsamen Stellungnahme hin. I

3. Eine Stellungnahme mit Stimmenmehrheit des Kollegiums wird mit einfacher Mehrheit der
Stimmen seiner Mitglieder verabschiedet. In Kollegien mit bis zu 12 Mitgliedern sind hdochstens zwei
Kollegiumsmitglieder aus demselben Mitgliedstaat stimmberechtigt, und jedes stimmberechtigte Mitglied
hat eine Stimme. In Kollegien mit mehr als 12 Mitgliedern sind hochstens drei Kollegiumsmitglieder aus
demselben Mitgliedstaat stimmberechtigt, und jedes stimmberechtigte Mitglied hat eine Stimme. Die
ESMA hat bei der Verabschiedung der gemeinsamen Stellungnahmen des Kollegiums kein Stimmrecht.

Artikel 20
Entzug der Zulassung

1. Unbeschadet von Artikel 22 Absatz 3 entzieht die fiir die CCP zustindige Behorde I die Zulassung,
wenn diese

a) Iwéihrend eines Zeitraums von zwolf Monaten von der Zulassung keinen Gebrauch gemacht,
ausdriicklich auf die Zulassung verzichtet oder in den vorangegangenen sechs Monaten keine
Dienstleistungen erbracht bzw. keine Tétigkeiten ausgelibt hat;

b) die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf andere rechtswidrige Weise erhalten hat;

c) nicht mehr die Voraussetzungen erfiillt, aufgrund deren die Zulassung erteilt wurde, und die von der
zustindigen Behorde geforderten Abhilfemalnahmen innerhalb der gesetzten Frist nicht ergriffen
hat;

d) in schwerwiegender Weise und systematisch gegen die Anforderungen dieser Verordnung verstoB3en
hat.

2. Ist die zustindige Behorde der Auffassung, dass einer der in Absat; 1 genannten Fiille gegeben

ist, meldet sie dies innerhalb von fiinf Arbeitstagen der ESMA und den Mitgliedern des Kollegiums.

3. Die Mitglieder des Kollegiums werden zur Notwendigkeit eines Entzugs der Zulassung einer CCP
konsultiert, es sei denn, die betreffende Entscheidung ist dringend geboten.

4. I Jedes Mitglied des Kollegiums kann die fiir die CCP zustandige Behorde I jederzeit ersuchen, zu
priifen, ob diese nach wie vor die Voraussetzungen erfiillt, aufgrund deren die Zulassung erteilt wurde.

5. Die zustindige Behorde kann den Entzug der Zulassung auf eine bestimmte Dienstleistung, eine
bestimmte Tatigkeit oder ein bestimmtes Finanzinstrument beschrinken.
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6. Die zustindige Behorde iibermittelt der ESMA und den Mitgliedern des Kollegiums ihre
ausfiihrlich begriindete Entscheidung und beriicksichtigt die Vorbehalte der Mitglieder des Kollegiums.

7. Die Entscheidung iiber den Entzug der Zulassung gilt in der gesamten Union.

) Artikel 21
Uberpriifung und Bewertung

1 Unbeschadet der Rolle des Kollegiums tiberpriift die in Artikel 22 genannte zustindige Behorde die
Regelungen, Strategien, Verfahren und Mechanismen, die von den CCPs angewandt werden, um dieser
Verordnung nachzukommen, und bewertet die I Risikenl , denen diese ausgesetzt sind oder ausgesetzt sein
konnen.

2. Die Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1 bezieht sich auf alle Anforderungen dieser
Verordnung.

3. Die zustindige Behorde legt unter Beriicksichtigung der GroBe, der Systemrelevanz, der Art, des
Umfangs und der Komplexitit der Tétigkeiten der betroffenen CCP Hiufigkeit und Umfang der
Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1 fest. Die Uberpriifung und die Bewertung werden
mindestens einmal jihrlich aktualisiert.

Bei der CCP werden Priifungen vor Ort durchgefiihrt.

4. Die zustindige Behorde unterrichtet das Kollegium regelmdfiig, mindestens aber einmal jihrlich,
iiber die Ergebnisse der Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1, einschliefilich etwaiger
Abhilfemafinahmen oder Sanktionen.

5.  Die zustiindige Behorde fordert eine CCP, die die Anforderungen dieser Verordnung nicht erfiillt,
auf, die notwendigen Mafinahmen zu ergreifen, um friihzeitig Abhilfe zu schaffen.

6.  Die ESMA fungiert als Koordinatorin zwischen zustindigen Behorden und Kollegien, um so eine
gemeinsame Aufsichtskultur und ein konsequentes Aufsichtsgebaren zu etablieren, mit einheitlichen
Verfahren und durchdachten Konzepten, und um die Aufsichtsergebnisse konsequent zu stirken.

Zu diesem Zweck fiihrt die ESMA einmal jihrliche mindestens folgende Mafinahmen durch:

a) sie nimmt eine Analyse der Aufsichtstiitigkeiten aller zustindigen Behorden in Bezug auf die
Zulassung und die Aufsicht von CCPs nach Artikel 30 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vor,
und zwar im Wege einer ,,Peer review; und

b) sie veranlasst unionsweit Bewertungen der Belastbarkeit von CCPs gegeniiber nachteiligen
Marktentwicklungen gemiifp Artikel 32 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 und
koordiniert diese.

Werden bei einer Bewertung gemiify Unterabsat; 2 Buchstabe b Mingel bei der Belastbarkeit einer oder
mehrerer CCPs aufgedeckt, spricht die ESMA die gemdf} Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
notwendigen Empfehlungen aus.
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Kapitel 2
Beaufsichtigung und Uberwachung von CCPs

Artikel 22
Zustandige Behorden

1. Jeder Mitgliedstaat benennt die zustdndige Behorde, die fiir die Wahrnehmung der aus dieser
Verordnung erwachsenden Aufgaben hinsichtlich Zulassung und Beaufsichtigung I der in seinem Gebiet
niedergelassenen CCPs verantwortlich ist, und unterrichtet die Kommission und die ESMA entsprechend.

Benennt ein Mitgliedstaat mehr als eine zustdndige Behorde, definiert er eindeutig die jeweiligen Aufgaben
und benennt eine einzige Behorde, die fiir die Koordinierung der Zusammenarbeit und den
Informationsaustausch mit der Kommission, der ESMA, den zustindigen Behorden der anderen
Mitgliedstaaten, der EBA und den einschligigen Mitgliedern des ESZB gemdf} den Artikeln 23, 24, 83
und 84 verantwortlich ist | .

2. Jeder Mitgliedstaat stellt sicher, dass die zustindige Behorde mit den fiir die Ausiibung ihrer
Funktionen notwendigen Aufsichts- und Untersuchungsbefugnissen ausgestattet ist.

3. Jeder Mitgliedstaat gewdhrleistet, dass im Einklang mit den nationalen Rechtsvorschriften geeignete
VerwaltungsmafBinahmen getroffen oder den verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Personen
auferlegt werden konnen fiir den Fall, dass den Bestimmungen dieser Verordnung nicht nachgekommen
wird.

Diese Maflnahmen miissen wirksam, verhéltnismaBig und abschreckend sein und konnen auch in der
Aufforderung bestehen, innerhalb einer gesetzten Frist Abhilfemaffnahmen zu ergreifen.

4, Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website eine Liste der geméfl Absatz 1 benannten zustindigen
Behorden.
Kapitel 3
Zusammenarbeit
Artikel 23

Zusammenarbeit zwischen den Behorden

1. Die zustidndigen Behorden arbeiten untereinander, mit der ESMA und, falls erforderlich, mit dem
ESZB eng zusammen.

2. Bei der Wahrnehmung ihrer allgemeinen Aufgaben beriicksichtigen die zustindigen Behorden in
gebiihrender Weise, wie sich ihre Entscheidungen — bei Zugrundelegung der zum jeweiligen Zeitpunkt
verfiigbaren Informationen — auf die Stabilitit des Finanzsystems in allen anderen betroffenen
Mitgliedstaaten, insbesondere in Krisensituationen gemaf3 Artikel 24, auswirken kdnnen.
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Artikel 24
Krisensituationen

Die zustindige Behorde oder eine andere Behorde informiert die ESMA, das Kollegium, die einschligigen
Mitglieder des ESZB und andere einschldgige Behorden unverziiglich iiber etwaige eine zentrale
Gegenpartei betreffende Krisensituationen, einschlieBlich Entwicklungen auf den Finanzmérkten, die sich
negativ auf die Marktliquiditdt und die Stabilitdt des Finanzsystems in einem Mitgliedstaat, in dem die CCP
oder eines ihrer Clearingmitglieder ansdssig ist, auswirken konnen.

Kapitel 4
Beziehungen zu Drittldndern

Artikel 25
Anerkennung einer zu einem Drittland gehorenden CCP

1. Eine in einem Drittland ansdssige CCP darf Clearingdienste fiir in der Union ansdssige
Clearingmitglieder oder Handelsplitze nur dann erbringen, wenn die betreffende CCP von der ESMA
anerkannt wurde.

2. Die ESMA darf nach Konsultation der in Absatz 3 genannten Behérden eine in einem Drittland
ansissige CCP, die eine Anerkennung fiir die Erbringung bestimmter Clearingdienste oder fiir bestimmte
Clearingtiitigkeiten beantragt hat, anerkennen, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:

a) Die Kommission hat einen Durchfiihrungsrechtsakt gemall Absatz 6 erlassen.

b) Die CCP ist in dem betreffenden Drittland zugelassen und unterliegt dort einer wirksamen Aufsicht
und Rechtsdurchsetzung, die sicherstellt, dass sie die in dem Drittland geltenden
aufsichtsrechtlichen Anforderungen uneingeschrinkt erfiillt.

c) Es wurden Kooperationsvereinbarungen gemall Absatz 7 geschlossen.

d) Die CCP ist in einem Drittland ansiissig oder zugelassen, dessen Systeme zur Bekdmpfung der
Geldwiische und der Terrorismusfinanzierung nach den in einer Vereinbarung zwischen den
Mitgliedstaaten iiber eine Gleichwertigkeit im Sinn der Richtlinie 2005/60/EG festgelegten
Kriterien als denjenigen der Union gleichwertig betrachtet werden.

3. Wenn sie priift, ob die Voraussetzungen nach Absatz 2 vorliegen, konsultiert die ESMA

a) die zustindige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die CCP Clearingdienste erbringt oder zu
erbringen beabsichtigt und den die CCP ausgewdihlit hat;

b) die zustindigen Behorden, die fiir die Beaufsichtigung der Clearingmitglieder der CCP
verantwortlich sind, die in den drei Mitgliedstaaten ansdssig sind, die auf kumulierter Jahresbasis
die hochsten Beitriige in den gemdf} Artikel 42 von der CCP unterhaltenen Ausfallfonds einzahlen
oder nach Einschitzung der CCP voraussichtlich einzahlen werden;

c) die zustindigen Behoérden, die fiir die Beaufsichtigung der in der Union gelegenen Handelspliitze
verantwortlich sind, die die CCP bedient oder zu bedienen beabsichtigt;

d) die fiir die Beaufsichtigung von in der Union ansdissigen CCPs zustindigen Behdrden, mit denen
Interoperabilitiitsvereinbarungen geschlossen wurden;

e die jeweiligen Mitglieder des ESZB derjenigen Mitgliedstaaten, in denen die CCP Clearingdienste
erbringt oder zu erbringen beabsichtigt und die fiir die Uberwachung der CCPs zustindigen
Mitglieder des ESZB, mit denen Interoperabilititsvereinbarungen geschlossen wurden;
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P die Zentralbanken, die die wichtigsten EU-Wihrungen der geclearten oder zu clearenden
Finanzinstrumente emittieren.

4. Eine CCP im Sinn von Absatz 1 hat ihren Antrag an die ESMA zu richten.

Die antragstellende CCP stellt der ESMA alle Informationen zur Verfiigung, die fiir ihre Anerkennung
fiir notwendig erachtet werden. Die ESMA priift den Antrag innerhalb von 30 Arbeitstagen nach Eingang
auf Vollstindigkeit. Ist der Antrag unvolistindig, so setzt sie der antragstellenden CCP eine Frist, bis zu
der diese zusdtzliche Informationen vorlegen muss.

Die Entscheidung iiber eine Anerkennung stiitzt sich auf die in Absat; 2 genannten Kriterien und ist
unabhdingig von jeglicher Beurteilung, auf die sich der in Artikel 13 Absatz 3 genannte Beschluss iiber
die Gleichwertigkeit stiitzt.

Die ESMA setzt sich mit den in Absatz 3 genannten Behorden und Einrichtungen ins Benehmen, bevor
sie ihre Entscheidung fillt.

Innerhalb von 180 Werktagen nach Ubermittlung eines vollstindigen Antrags informiert die ESMA die
antragstellende CCP schriftlich dariiber, ob die Anerkennung gewiihrt oder abgelehnt wurde, und
begriindet ihre Entscheidung umfassend.

Die ESMA verdffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der gemifi dieser Verordnung anerkannten
CCPs.

5. Die ESMA iiberpriift nach Konsultation der in Absatz 3 genannten Behiorden und Einrichtungen
die Anerkennung einer in einem Drittland ansiissigen CCP, wenn diese das Spektrum ihrer Tiitigkeiten
und Dienstleistungen in der Union erweitert hat. Diese Uberpriifung wird nach Mafigabe der Absiitze 2, 3
und 4 durchgefiihrt. Die ESMA kann der betreffenden CCP die Anerkennung entziehen, wenn die
Bedingungen nach Absatz 2 nicht mehr erfiillt sind und wenn die in Artikel 20 genannten Umstinde
vorliegen.

6. Die Kommission kann gemdfi Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 einen
Durchfiihrungsrechtsakt erlassen, in dem sie feststellt, dass die Rechts- und Aufsichtsmechanismen eines
Drittlands gewéhrleisten, dass die in diesem Drittland zugelassenen CCPs rechtsverbindliche Anforderungen
erfilllen, die den Anforderungen des Titels IV dieser Verordnung entsprechen, Idass in dem Drittland
dauerhaft eine wirksame Beaufsichtigung der betreffenden CCPs und eine effektive Rechtsdurchsetzung
sichergestellt sind und dass der Rechtsrahmen des betreffenden Drittlands ein wirksames gleichwertiges
System der Anerkennung von nach dem Recht eines Drittlandes zugelassenen CCPs vorsieht.

7. Die ESMA schlieBit Kooperationsvereinbarungen mit den relevanten zustindigen Behorden der
Drittlander, deren Rechts- und Aufsichtsrahmen gemdfl Absatz 6 als dieser Verordnung gleichwertig
anerkannt wurden. Diese Vereinbarungen sehen mindestens Folgendes vor:
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b)

o)

d)

einen Mechanismus fiir den Informationsaustausch zwischen der ESMA und den zustindigen
Behorden der betreffenden Drittlinder, einschlieflich des Zugangs zu allen von der ESMA
angeforderten Informationen iiber in Drittlindern zugelassene CCPs;

einen Mechanismus zur sofortigen Benachrichtigung der ESMA, wenn die zustindige Behérde
eines Drittlandes der Ansicht ist, dass eine von ihr beaufsichtigsgte CCP gegen die
Zulassungsvoraussetzungen oder andere von ihr einzuhaltende Rechtsvorschriften verstofit;

einen Mechanismus zur sofortigen Benachrichtigung der ESMA durch die zustindige Behdrde
eines Drittlandes, wenn einer von ihr beaufsichtigten CCP die Erlaubnis erteilt wurde,
Clearingdienste fiir in der Union ansdssige Clearingmitglieder oder Kunden zu erbringen;

die Verfahren zur Koordinierung der Aufsichtstitigkeiten, einschlieflich gegebenenfalls
Inspektionen vor Ort.

Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewéhrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards aus, in denen festgelegt wird, welche Angaben die
antragstellende CCP in ihrem Antrag auf Anerkennung gegeniiber der ESMA zu machen hat.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Titel IV
Anforderungen an CCPs

Kapitel 1
Organisatorische Anforderungen

Artikel 26
Allgemeine Bestimmungen

1. Eine CCP muss iiber solide Governance-Regelungen verfliigen, wozu eine klare
Organisationsstruktur mit genau abgegrenzten, transparenten und kohdrenten Verantwortungsbereichen,
wirksamen Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwachung und Meldung der Risiken, denen sie
ausgesetzt ist oder ausgesetzt sein konnte, sowie angemessene interne Kontrollmechanismen einschlieflich
solider Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren zéhlen.

2. Eine CCP fiihrt Strategien und Verfahren ein, die ausreichend wirksam sind, um die Einhaltung der
Bestimmungen dieser Verordnung, auch durch ihre Manager und Beschéftigten, sicherzustellen.

3. Eine CCP muss dauerhaft iiber eine Organisationsstruktur verfiigen, die Kontinuitit und ein
ordnungsgeméifes Funktionieren im Hinblick auf die Erbringung ihrer Dienstleistungen und Ausiibung ihrer
Tétigkeiten gewéhrleistet. Sie muss angemessene und geeignete Systeme, Ressourcen und Verfahren
einsetzen.

4. Eine CCP sorgt fiir eine klare Trennung zwischen den Berichtspflichten im Bereich
Risikomanagement und den Berichtspflichten im Zusammenhang mit ihren iibrigen Tétigkeiten.

5. Eine CCP sorgt fiir die Festlegung, Einfiihrung und Aufrechterhaltung einer Vergiitungspolitik, die
einem soliden, effektiven Risikomanagement forderlich ist und keine Anreize fiir eine Lockerung der
Risikostandards schafft.

6. Eine CCP betreibt informationstechnische Systeme, die der Komplexitét, der Vielfalt und der Art
ihrer Dienstleistungen und Tatigkeiten angemessen sind, so dass hohe Sicherheitsstandards und die Integritit
und Vertraulichkeit der Informationen gewahrt sind.

7. Eine CCP macht ihre Governance-Regelungen und die fiir die CCP geltenden Vorschriften,
einschlieflich der Kriterien fiir die Zulassung als Clearingmitglied, unentgeltlich 6ffentlich zuginglich.

8. Eine CCP wird hiufig stattfindenden unabhidngigen Priifungen unterworfen. Die Ergebnisse dieser
Priifungen werden dem Leitungsorgan mitgeteilt und der zustdndigen Behorde vorgelegt.

9. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, arbeitet die ESMA nach
Konsultation der Mitglieder des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen der
Mindestinhalt der in den Absdtzen 1 bis 8 genannten Vorschriften und Governance-Regelungen festgelegt
wird.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 27
Geschiéftsleitung und Leitungsorgan

1. Die Geschiftsleitung muss gut beleumundet sein und iiber ausreichende Erfahrung verfiigen, um ein
solides und umsichtiges Management der CCP sicherzustellen.

2. Eine CCP verfiigt liber ein Leitungsorgan, in dem mindestens ein Drittel der Mitglieder, jedoch nicht
weniger als zwei Mitglieder unabhéingig sind. Soweit es um Angelegenheiten geht, die fiir die Artikel 38
und 39 relevant sind, werden zu den Sitzungen des Leitungsorgans Vertreter der Kunden von
Clearingmitgliedern eingeladen. Die Vergiitung der unabhidngigen und der anderen nicht
geschéftsfiihrenden Mitglieder des Leitungsorgans darf nicht vom geschéftlichen Erfolg der CCP abhéngen.

Die Mitglieder des Leitungsorgans, einschlieBlich der unabhéngigen Mitglieder, miissen gut beleumundet
sein und liber angemessene Sachkenntnis in den Bereichen Finanzdienstleistungen, Risikomanagement und
Clearingdienstleistungen verfiigen.

3. Eine CCP definiert klar die Rollen und Zustindigkeiten des Leitungsorgans und macht der
zustindigen Behorde und den Rechnungspriifern die Protokolle der Sitzungen des Leitungsorgans
zugénglich.

Artikel 28
Risikoausschuss

1. Eine CCP richtet einen Risikoausschuss ein, dem Vertreter ihrer Clearingmitglieder, unabhingige
Mitglieder des Leitungsorgans sowie Vertreter ihrer Kunden angehdren. Der Risikoausschuss kann zu
seinen Sitzungen Beschiftigte der zentralen Gegenpartei sowie unabhdngige externe Sachverstindige
einladen, die jedoch nicht stimmberechtigt sind. Die zustindigen Behérden haben das Recht, ohne
Stimmrecht an den Sitzungen des Risikoausschusses teilzunehmen und iiber die Titigkeiten und
Beschliisse des Risikoausschusses in gebiihrendem Umfang unterrichtet zu werden. Der Risikoausschuss
iibt seine Tétigkeit unabhéngig und ohne direkte Einflussnahme durch die Geschiftsleitung der CCP aus.
Keine der Gruppen von Vertretern darf iiber eine Mehrheit im Risikoausschuss verfiigen.

2. Eine CCP legt in klarer Form das Mandat, die Governance-Regelungen zur Gewéhrleistung ihrer
Unabhingigkeit, die operationellen Verfahren, die Zulassungskriterien und den Mechanismus fiir die Wahl
der Ausschussmitglieder fest. Die Governance-Regelungen sind 6ffentlich zugédnglich und sehen mindestens
vor, dass den Vorsitz im Risikoausschuss ein unabhéngiges Mitglied des Leitungsorgans fiihrt, dass der
Ausschuss unmittelbar dem Leitungsorgan unterstellt ist und dass er regelméfige Sitzungen abhilt.

3. Der Risikoausschuss berit das Leitungsorgan in allen Belangen, die sich auf das Risikomanagement
der CCP auswirken kdnnen, wie etwa I wesentliche Anderungen ihres Risikomodells, die Verfahren bei
Ausfall eines Clearingmitglieds, die Kriterien fiir die Zulassung von Clearingmitgliedern, das Clearing neuer
Kategorien von Finanzinstrumenten oder die Auslagerung von Funktionen. Eine Beratung durch den
Risikoausschuss ist nicht erforderlich, wenn es um das Tagesgeschéft der CCP I geht. Es sollten
angemessene Bemithungen unternommen werden, sich in Krisenzeiten in Bezug auf Entwicklungen, die
sich auf das Risikomanagement der CCP auswirken, mit dem Risikoausschuss abzustimmen.

4, Unbeschadet des Rechts der zustdndigen Behorden, in gebiihrender Form unterrichtet zu werden,
unterliegen die Mitglieder des Risikoausschusses der Geheimhaltungspflicht. Stellt der Vorsitz des
Risikoausschusses fest, dass ein Mitglied sich in Bezug auf eine spezifische Angelegenheit tatséchlich oder
potenziell in einem Interessenkonflikt befindet, wird das betreffende Mitglied von der Abstimmung iiber die
betreffende Angelegenheit ausgeschlossen.

5. Eine CCP unterrichtet die zustindige Behorde unverziiglich iiber jeden Beschluss des
Leitungsorgans, nicht den Empfehlungen des Risikoausschusses zu folgen.
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Artikel 29
Aufbewahrungspflichten

1. Eine CCP bewahrt siamtliche Aufzeichnungen iiber erbrachte Dienstleistungen und ausgeiibte
Tatigkeiten fiir einen Zeitraum von mindestens zehn Jahren auf, so dass die zustdndige Behorde iiberwachen
kann, inwieweit die CCP den Anforderungen dieser Verordnung nachkommt.

2. Eine CCP bewahrt sdmtliche Informationen iiber alle von ihr abgewickelten Kontrakte fiir einen
Zeitraum von mindestens zehn Jahren nach Beendigung des jeweiligen Kontrakts auf. Die betreffenden
Informationen miissen es zumindest ermoglichen, die urspriinglichen Bedingungen einer Transaktion vor
dem Clearing durch die betreffende CCP festzustellen.

3. Eine CCP stellt der zustindigen Behorde, der ESMA und den zustindigen Mitgliedern des ESZB
auf Anfrage die in den Absitzen 1 und 2 genannten Aufzeichnungen und Informationen sowie sdmtliche
Informationen iiber die Positionen geclearter Kontrakte zur Verfiigung, unabhingig vom Ort, an dem die
Transaktionen ausgefiihrt wurden.

4. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewdhrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards aus, in denen die Einzelheiten betreffend die nach Absatz 1 bis 3
aufzubewahrenden Aufzeichnungen und Informationen festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

5. Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung der Absétze 1 und 2 zu gewahrleisten, arbeitet die
ESMA Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um das Format der gemél den Absétzen 1 und
2 aufzubewahrenden Aufzeichnungen und Informationen vorzugeben.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Durchfiihrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten Entwiirfe technischer
Durchfiihrungsstandards gemdf} Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 30
Aktionére und Gesellschafter mit qualifizierten Beteiligungen

1. Die zustdndige Behorde erteilt einer CCP die Zulassung erst dann, wenn ihr die Identitdt und der
Beteiligungsbetrag der direkten oder indirekten Aktiondre oder Gesellschafter, die als natiirliche oder
juristische Personen eine qualifizierte Beteiligung an der CCP halten, mitgeteilt wurden.

2. Die zustidndige Behorde erteilt einer CCP die Zulassung nicht, wenn sie der Auffassung ist, dass die
Aktiondre oder Gesellschafter, die qualifizierte Beteiligungen an der CCP halten, den zur Gewéhrleistung
eines soliden und umsichtigen Managements einer CCP zu stellenden Anspriichen nicht geniigen.
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3. Bestehen zwischen der CCP und anderen natiirlichen oder juristischen Personen enge Verbindungen,
so erteilt die zustéindige Behorde die Zulassung nur, wenn diese Verbindungen die zustéindige Behdrde nicht
an der wirksamen Ausiibung ihrer Aufsichtsfunktionen hindern.

4, Im Falle einer Einflussnahme der in Absatz 1 genannten Personen zum Schaden eines soliden und
umsichtigen Managements der CCP ergreift die zustindige Behdrde die erforderlichen Maflnahmen, um
diesen Zustand zu beenden; dazu kann der Entzug der Zulassung der CCP gehoiren.

5. Die zustindige Behorde verweigert die Zulassung, wenn die Rechts- oder Verwaltungsvorschriften
eines Drittlandes, denen eine oder mehrere natiirliche oder juristische Personen unterliegen, zu der bzw.
denen die CCP enge Verbindungen unterhilt, oder Schwierigkeiten bei der Durchsetzung dieser Vorschriften
die zustdndige Behorde an der wirksamen Ausiibung ihrer Aufsichtsfunktionen hindern.

Artikel 31
Informationspflicht gegeniiber den zustdndigen Behorden

1. Eine CCP teilt der zustidndigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem die CCP ansiissig ist, simtliche
Verdnderungen in der Geschéftsleitung mit und stellt der zustindigen Behorde alle Informationen zur
Verfiigung, die erforderlich sind, um zu bewerten, ob die Mitglieder des Leitungsorgans gut beleumundet
sind und iiber ausreichende Erfahrung verfiigen.

Besteht die Gefahr, dass das Verhalten eines Mitglieds des Leitungsorgans einem soliden und umsichtigen
Management der CCP abtraglich ist, ergreift die zustdndige Behorde die erforderlichen MafBinahmen, was
gegebenenfalls den Ausschluss des betreffenden Mitglieds aus dem Leitungsorgan bedeuten kann.

2. Eine natiirliche oder juristische Person oder gemeinsam handelnde natiirliche oder juristische
Personen (im Folgenden ,,interessierter Erwerber®), die beschlossen hat bzw. haben, direkt oder indirekt eine
qualifizierte Beteiligung an einer CCP zu erwerben oder eine derartige qualifizierte Beteiligung direkt oder
indirekt zu erhohen, mit der Folge, dass ihr Anteil an den Stimmrechten oder am Kapital 10 %, 20 %, 30 %
oder 50 % erreichen oder iiberschreiten wiirde oder die CCP ihr Tochterunternehmen wiirde (im Folgenden
,beabsichtigter Erwerb®), teilt dies — unter Angabe des Umfangs der geplanten Beteiligung und zusammen
mit den gemél Artikel 32 Absatz 4 beizubringenden Informationen — zuerst schriftlich den fiir die CCP, an
der eine qualifizierte Beteiligung erworben oder erhdht werden soll, zustindigen Behorden mit.

Eine natiirliche oder juristische Person, die beschlossen hat, ihre an einer CCP direkt oder indirekt gehaltene
qualifizierte Beteiligung zu verduBlern (im Folgenden interessierter Verdiuferer), unterrichtet zuerst
schriftlich die zustindige Behorde unter Angabe des Umfangs einer solchen Beteiligung. Die betreffende
natlirliche oder juristische Person teilt der zustindigen Behdrde ebenfalls mit, wenn sie beschlossen hat, ihre
qualifizierte Beteiligung so zu verringern, dass ihr Anteil an den Stimmrechten oder am Kapital 10 %, 20 %,
30 % oder 50 % unterschreiten wiirde oder die CCP nicht mehr ihr Tochterunternehmen wiére.

Die zustindige Behorde bestitigt dem interessierten Erwerber oder VerduBerer umgehend, in jedem Fall
jedoch innerhalb von zwei Arbeitstagen nach dem Erhalt der Meldung gemill diesem Absatz sowie dem
Erhalt der in Absatz 3 genannten Informationen schriftlich deren Eingang.

Die zustidndige Behorde verfiigt iiber maximal 60 Arbeitstage ab dem Datum der schriftlichen Bestétigung
des Eingangs der Meldung und aller Unterlagen, die der Meldung nach Maligabe der in Artikel 32 Absatz 4
genannten Liste beizufiigen sind, (im Folgenden ,Beurteilungszeitraum®) um die Beurteilung nach
Artikel 32 Absatz 1 (im Folgenden ,,Beurteilung®) vorzunehmen.
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Die zustindige Behorde teilt dem interessierten Erwerber oder VerduBerer bei Bestitigung des Eingangs der
Meldung den Zeitpunkt des Ablaufs des Beurteilungszeitraums mit.

3. Die =zustindige Behorde kann erforderlichenfalls bis spitestens am 50. Arbeitstag des
Beurteilungszeitraums weitere Informationen anfordern, die fiir den Abschluss der Beurteilung erforderlich
sind. Diese Anforderung ergeht schriftlich unter Angabe der zusétzlich benétigten Informationen.

Der Beurteilungszeitraum wird fiir die Dauer vom Zeitpunkt der Anforderung von Informationen durch die
zustindige Behorde an bis zum Eingang der entsprechenden Antwort des interessierten Erwerbers
unterbrochen. Diese Unterbrechung darf 20 Arbeitstage nicht {iberschreiten. Es liegt im Ermessen der
zustidndigen Behorde, weitere Ergéinzungen oder Klarstellungen zu den Informationen anzufordern, doch darf
dies nicht zu einer Unterbrechung des Beurteilungszeitraums fiihren.

4, Die zustidndige Behorde kann die Unterbrechung nach Absatz 3 Unterabsatz 2 bis auf 30 Arbeitstage
ausdehnen, wenn der interessierte Erwerber oder VerduB3erer

a) auBlerhalb der Union ansissig ist oder beaufsichtigt wird oder

b) eine natiirliche oder juristische Person ist, die nicht einer Beaufsichtigung nach dieser Verordnung

oder nach einer der folgenden Richtlinien unterliegt: Richtlinie 73/239/EWG, Richtlinie
85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (0GAW) 7, Richtlinie 92/49/EWG des Rates vom 18. Juni 1992 zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften fiir die Direktversicherung (mit Ausnahme der
Lebensversicherung) 3 Richtlinie 2002/83/EG, Richtlinie 2003/41/EG, Richtlinie 2004/39/EG,
Richtlinie 2005/68/EG, Richtlinie 2006/48/EG, Richtlinie 2009/65/EG oder Richtlinie 2011/61/EU.

5. Entscheidet die zustindige Behdrde nach Abschluss der Beurteilung, Einspruch gegen den
beabsichtigten Erwerb zu erheben, so setzt sie den interessierten Erwerber davon innerhalb von zwei
Arbeitstagen und vor Ablauf des Beurteilungszeitraums schriftlich unter Angabe der Griinde fiir die
Entscheidung in Kenntnis. Die zustindige Behorde setzt das Kollegium entsprechend in Kenntnis.
Vorbehaltlich einzelstaatlicher Rechtsvorschriften kann eine Begriindung der Entscheidung auf Antrag des
interessierten Erwerbers der Offentlichkeit zuginglich gemacht werden. Die Mitgliedstaaten kdnnen der
zustindigen Behorde jedoch gestatten, die Entscheidungsgriinde auch ohne entsprechenden Antrag des
interessierten Erwerbers der Offentlichkeit zuginglich zu machen.

6. Erhebt die zustindige Behorde gegen den Dbeabsichtigten Erwerb innerhalb des
Beurteilungszeitraums keinen Einspruch, so gilt der Erwerb als genehmigt.

7. Die zustdndige Behorde kann eine Frist fiir den Abschluss des beabsichtigten Erwerbs festlegen und
diese Frist gegebenenfalls verldngern.

8. Die Mitgliedstaaten diirfen an die Meldung eines direkten oder indirekten Erwerbs von
Stimmrechten oder Kapital an die zustdndige Behorde und die Genehmigung eines solchen Erwerbs durch
diese Behorde keine strengeren Anforderungen stellen, als sie in dieser Verordnung vorgesehen sind.

32 ABL L 375 vom 31.12.1985, S. 3.
3 ABL L 228 vom 11.8.1992, S. 1.
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Artikel 32
Beurteilung

1. Bei der Beurteilung der Meldung nach Artikel 31 Absatz 2 und der Informationen nach Artikel 31
Absatz 3 priift die zustdndige Behorde im Interesse eines soliden und umsichtigen Managements der CCP, an
der eine Beteiligung angestrebt wird, und unter Beriicksichtigung des voraussichtlichen Einflusses des
interessierten Erwerbers auf die CCP die Eignung des interessierten Erwerbers und die finanzielle Soliditét
des beabsichtigten Erwerbs im Hinblick auf simtliche folgende Kriterien:

a) den Ruf und die finanzielle Soliditdt des interessierten Erwerbers;

b) den Ruf und die Erfahrung der Personen, die infolge des beabsichtigten Erwerbs die Geschéfte der
CCP leiten werden;

c) die Frage, ob die CCP dauerhaft in der Lage sein wird, den Vorschriften dieser Verordnung
nachzukommen,;
d) die Frage, ob ein hinreichender Verdacht besteht, dass im Zusammenhang mit dem beabsichtigten

Erwerb Geldwische oder Terrorismusfinanzierung im Sinne des Artikels 1 der Richtlinie
2005/60/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom 26. Oktober 2005 zur Verhinderung
der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung™
stattfinden, stattgefunden haben oder ob diese Straftaten versucht wurden bzw. ob der beabsichtigte
Erwerb das Risiko eines solchen Verhaltens erh6hen konnte.

Bei der Bewertung der finanziellen Soliditét des interessierten Erwerbers schenkt die zustindige Behorde der
Frage besondere Aufmerksamkeit, welcher Art die ausgeiibte und geplante Geschiftstitigkeit im Rahmen der
CCEP ist, an der eine Beteiligung angestrebt wird.

Bei der Bewertung der Fahigkeit der CCP, dieser Verordnung nachzukommen, schenkt die zustindige
Behorde der Frage besondere Aufmerksamkeit, ob die Gruppe, der die CCP angehoren wird, iiber eine
Struktur verfiigt, die eine wirksame Beaufsichtigung, einen effektiven Informationsaustausch zwischen den
zustindigen Behorden und die Aufteilung der Zustdndigkeiten zwischen den zustindigen Behdrden
ermdglichen wird.

2. Die zustindigen Behorden konnen gegen den beabsichtigten Erwerb nur dann Einspruch erheben,
wenn es dafiir verniinftige Griinde auf der Grundlage der in Absatz 1 genannten Kriterien gibt oder wenn die
vom interessierten Erwerber beigebrachten Informationen unvollsténdig sind.

3. Die Mitgliedstaaten diirfen weder Vorbedingungen an die Hohe der zu erwerbenden Beteiligung
kniipfen noch ihren zustindigen Behorden gestatten, bei der Priifung des beabsichtigten Erwerbs auf die
wirtschaftlichen Bediirfnisse des Marktes abzustellen.

4. Die Mitgliedstaaten veroffentlichen eine Liste, in der die Informationen genannt werden, die fiir die
Beurteilung erforderlich sind und den zustindigen Behorden zum Zeitpunkt der Anzeige nach Artikel 31
Absatz 2 zu iibermitteln sind. Der Umfang der beizubringenden Informationen hat der Art des interessierten
Erwerbers und der Art des beabsichtigten Erwerbs angemessen und angepasst zu sein. Die Mitgliedstaaten
fordern keine Informationen an, die fiir die aufsichtsrechtliche Beurteilung nicht relevant sind.

3 ABIL L 309 vom 25.11.2005, S. 15.
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5. Werden der zustindigen Behdrde zwei oder mehrere Vorhaben betreffend den Erwerb oder die
Erhohung von qualifizierten Beteiligungen an ein und derselben CCP angezeigt, so hat die Behdrde
unbeschadet des Artikels 31 Absitze 2, 3 und 4 alle interessierten Erwerber auf nicht diskriminierende Art
und Weise zu behandeln.

6. Die relevanten zustédndigen Behodrden arbeiten bei der Beurteilung des Erwerbs eng zusammen, wenn
der interessierte Erwerber einer der folgenden Kategorien angehort:

a) andere CCP, Kreditinstitut, Lebensversicherungsunternehmen, sonstiges
Versicherungsunternehmen, Riickversicherungsunternechmen, Wertpapierfirma, Marktbetreiber,
Betreiber eines Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems, OGAW-Verwaltungsgesellschaft oder
Verwalter alternativer Investmentfonds, der/die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist;

b) Mutterunternehmen einer anderen CCP, eines Kreditinstituts, eines
Lebensversicherungsunternehmens, sonstigen Versicherungsunternehmens, eines
Riickversicherungsunternehmens, einer Wertpapierfirma, eines Marktbetreibers, eines Betreibers
eines Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems, einer OGAW-Verwaltungsgesellschaft oder eines
Verwalters alternativer Investmentfonds, der/die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist;

c) natiirliche oder juristische Person, die eine andere CCP, ein Kreditinstitut, ein Lebensversicherungs-
unternehmen, ein sonstiges Versicherungsunternehmen, ein Riickversicherungsunternehmen, eine
Wertpapierfirma, einen Marktbetreiber, einen Betreiber eines Wertpapierliefer- und
-abrechnungssystems, eine OGAW-Verwaltungsgesellschaft oder einen Verwalter alternativer
Investmentfonds kontrolliert, der/die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist.

7. Die zustdndigen Behorden tauschen untereinander unverziiglich die Informationen aus, die fiir die
Beurteilung unbedingt erforderlich oder relevant sind. Dabei teilen die zustdndigen Behorden einander alle
relevanten Informationen auf Anfrage und alle unbedingt erforderlichen Informationen von sich aus mit. In
der Entscheidung der zustéindigen Behorde, die die CCP zugelassen hat, an der eine Beteiligung angestrebt
wird, sind die Auffassungen oder Vorbehalte darzulegen, die seitens der fiir den interessierten Erwerber
zusténdigen Behorde gedullert wurden.

Artikel 33
Interessenkonflikte

1. Eine CCP muss auf Dauer wirksame, in schriftlicher Form festgelegte organisatorische und
administrative Vorkehrungen treffen, um potenzielle Interessenkonflikte zwischen ihr, einschlielich
Managern, Beschéftigten oder anderer mit diesen direkt oder indirekt durch ein Kontrollverhéltnis oder enge
Beziehungen verbundenen Personen, einerseits und ihren Clearingmitgliedern oder deren Kunden, soweit
diese ihr bekannt sind, andererseits zu erkennen und zu regeln. Die CCP muss geeignete Verfahren zur
Beilegung von Interessenkonflikten einfithren und anwenden I .

2. Reichen die von der CCP zur Regelung von Interessenkonflikten getroffenen organisatorischen oder
administrativen Vorkehrungen nicht aus, um nach verniinftigem Ermessen zu gewdihrleisten, dass eine
mogliche Beeintrachtigung der Interessen eines Clearingmitglieds oder eines Kunden vermieden wird, setzt
die CCP das betreffende Clearingmitglied, bevor sie neue Transaktionen in seinem Auftrag durchfiihrt,
unmissverstiandlich iiber die allgemeine Art oder die Quellen der Interessenkonflikte in Kenntnis. Ist ihr der
Kundel bekannt, informiert sie ihn und das Clearingmitglied, dessen Kunde betroffen ist.

3. Handelt es sich bei der CCP um ein Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen, tragen die
schriftlich festgelegten Regelungen dariiber hinaus allen Umstéinden Rechnung, die der CCP bekannt sind
oder bekannt sein sollten und die aufgrund der Struktur und der Geschiftstétigkeiten anderer Unternehmen,
von denen sie ein Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen ist, zu einem Interessenkonflikt fithren
konnten.

4. In den schriftlichen Regelungen geméil} Absatz 1 ist festzulegen,
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a) unter welchen Umstidnden ein Interessenkonflikt vorliegt oder entstehen kdnnte, der den Interessen
eines oder mehrerer Clearingmitglieder oder Kunden erheblich schaden konnte;

b) welche Verfahren einzuleiten und welche MaBnahmen zu treffen sind, um derartige Konflikte zu
bewiltigen.
5. Eine CCP trifft alle angemessenen Maflnahmen, um einen Missbrauch der in ihren Systemen

enthaltenen Informationen zu unterbinden, und verhindert die Nutzung dieser Informationen fiir andere
Geschiftstitigkeiten. Von einer CCP erfasste vertrauliche Informationen diirfen nicht von einer anderen
natlirlichen oder juristischen Person, die in einer Mutter-Tochter-Beziehung zu der CCP steht, fiir
gewerbliche Zwecke genutzt werden, es sei denn, es liegt eine vorherige schriftliche Einwilligung des
Kunden vor, der das Verfiigungsrecht iiber die vertraulichen Informationen hat.

Artikel 34
Fortfithrung des Geschéftsbetriebs

L. Eine CCP hat eine angemessene Strategie zur Fortfiilhrung des Geschéftsbetriebs sowie einen
Notfallwiederherstellungsplan festzulegen, umzusetzen und zu befolgen, um eine Aufrechterhaltung der
Funktionen der CCP, eine rechtzeitige Wiederherstellung des Geschéftsbetriebs sowie die Erfiillung der
Pflichten der CCP zu gewéhrleisten. Ein solcher Plan muss zumindest eine Wiederherstellung aller
Transaktionen zum Zeitpunkt der Stérung ermoglichen, so dass die CCP weiterhin zuverléssig arbeiten und
die Abwicklung zum geplanten Termin vornehmen kann.

2. Eine CCP hat ein geeignetes Verfahren einzurichten, anzuwenden und beizubehalten, das
Gewdihr dafiir bietet, dass die Vermogenswerte und Positionen ihrer Kunden und Clearingmitglieder im
Fall eines Entzugs der Zulassung aufgrund eines Beschlusses nach Artikel 20 ziigig und ordnungsgemdf
abgewickelt oder iibertragen werden.

3. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, arbeitet die ESMA nach
Konsultation der Mitglieder des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen der
Mindestinhalt und die Anforderungen an die Strategie zur Fortfiihrung des Geschéftsbetriebs und an den
Notfallwiederherstellungsplan festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 35
Auslagerung

1. Wenn eine CCP operationelle Funktionen, Dienstleistungen oder Tatigkeiten auslagert, bleibt sie in
vollem Umfang flir die Erfiillung aller ihr aus dieser Verordnung erwachsenden Pflichten verantwortlich und
muss jederzeit folgenden Bedingungen geniigen:

a) Die Auslagerung ist nicht mit der Delegation ihrer Verantwortung verbunden.

b) Die Beziehung der CCP zu ihren Clearingmitgliedern oder gegebenenfalls deren Kunden und ihre
Verpflichtungen iinen gegeniiber bleiben unverdndert.

c) Die Voraussetzungen fiir die Zulassung der CCP sind nach wie vor erfiillt.

d) Die Auslagerung steht der Ausiibung von Aufsichts- und Uberwachungsfunktionen, wozu auch der

Zugang vor Ort gehort, um fiir die Wahrnehmung dieser Aufgaben erforderliche Informationen
einzuholen, nicht entgegen.
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e) Die Auslagerung fiihrt nicht dazu, dass die CCP der Systeme und Kontrollmoglichkeiten beraubt
wird, die sie flir ihr Risikomanagement benotigt.

P Der Dienstleister erfiillt Anforderungen in Bezug auf die Fortfithrung des Geschiiftsbetriebs, die
denen gleichwertig sind, die von einer CCP gemdf dieser Verordnung erfiillt werden miissen.

2) Die CCP sorgt fiir die Erhaltung der Fachkenntnisse und Ressourcen, die erforderlich sind, um die
Qualitdt der erbrachten Dienstleistungen und die Angemessenheit der Organisationsstruktur und der
Eigenkapitalausstattung des Dienstleisters zu bewerten, die ausgelagerten Funktionen wirksam zu
iiberwachen und die mit der Auslagerung verbundenen Risiken zu managen, und gewéhrleistet die
kontinuierliche ~Uberwachung der betreffenden Funktionen sowie ein kontinuierliches

Risikomanagement.

h) Die CCP hat unmittelbaren Zugang zu den die ausgelagerten Funktionen betreffenden relevanten
Informationen.

1) Der Dienstleister arbeitet, soweit es um die ausgelagerten Tatigkeiten geht, mit der zustindigen

Behorde zusammen.

1) Der Dienstleister gewéhrleistet den Schutz aller die CCP und ihre Clearingmitglieder und Kunden
betreffenden I vertraulichen Informationen und stellt, soweit er in einem Drittland ansdssig ist,
sicher, dass die Datenschutzstandards dieses Drittlands oder die in der Vereinbarung zwischen
den betreffenden Parteien festgelegten Datenschutzstandards mit den in der Union geltenden
Datenschutzstandards vergleichbar sind.

Wichtige, mit dem Risikomanagement zusammenhdngende Tiitigkeiten diirfen nur mit Genehmigung der
zustiindigen Behorde ausgelagert werden.

2. Die zustindige Behorde verlangt von der CCP, dass sie in einer schriftlichen Vereinbarung eine klare
Definition und Zuweisung ihrer eigenen Rechte und Pflichten sowie der Rechte und Pflichten des
Dienstleisters vornimmt.

3. Die CCP stellt der zustindigen Behorde auf Verlangen alle Informationen zur Verfligung, die diese
benétigt, um zu beurteilen, ob bei der Durchfiihrung der ausgelagerten Tatigkeiten die Anforderungen dieser
Verordnung eingehalten werden.

Kapitel 2
Wohlverhaltensregeln

Artikel 36
Allgemeine Bestimmungen

1. Bei der Erbringung von Dienstleistungen fiir ihre Clearingmitglieder und gegebenenfalls fiir deren
Kunden handelt eine CCP fair und professionell im besten Interesse dieser Clearingmitglieder und Kunden
und im Sinne eines soliden Risikomanagements.

2. Eine CCP muss tiber zugdngliche, transparente und faire Vorschriften fiir die ziigige Bearbeitung
von Beschwerden verfiigen.

Artikel 37
Beteiligungsvorschriften

1. Nach Beratung durch den Risikoausschuss gemdfi Artikel 28 Absatz; 3 legt eine CCP -
gegebenenfalls fiir jede dem Clearing unterliegende Produktkategorie — fest, welche Kategorien von
Clearingmitgliedern zugelassen und welche Zulassungskriterien angewandt werden. Die Kriterien miissen im
Interesse eines fairen und offenen Zugangs zur CCP nichtdiskriminierend, transparent und objektiv sein und
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miissen gewdhrleisten, dass Clearingmitglieder {iber ausreichende finanzielle Mittel und operationelle
Kapazitidten verfligen, um den aus der Beteiligung an einer CCP erwachsenden Verpflichtungen
nachkommen zu koénnen. Kriterien, die den Zugang beschrinken, sind nur insoweit zuldssig, als sie auf eine
Kontrolle der Risiken fiir die CCP abzielen.

2. Eine CCP tragt dafiir Sorge, dass die gemdl Absatz 1 festgelegten Kriterien dauerhaft angewandt
werden, und muss rechtzeitig Zugang zu den fiir die Bewertung relevanten Informationen haben. Eine CCP
nimmt mindestens einmal jihrlich eine umfassende Uberpriifung der Einhaltung der Bestimmungen dieses
Artikels seitens ihrer Clearingmitglieder vor.

3. Clearingmitglieder, die Transaktionen im Namen ihrer Kunden abrechnen, miissen {iber die fiir die
Auslibung dieser Tatigkeit erforderlichen zusitzlichen finanziellen Mittel und operationellen Kapazititen
verfiigen. Die Vorschriften der CCP fiir Clearingmitglieder erméglichen die Einholung relevanter
grundlegender Informationen fiir die Ermittlung, Uberwachung und Steuerung relevanter
Risikohdiufungen im Zusammenhang mit der Erbringung von Diensten fiir Kunden. Die
Clearingmitglieder informieren die CCP auf Anfrage iiber die Kriterien, die sie einfithren, und die
Vorkehrungen, die sie treffen, um ihren Kunden den Zugang zu den Dienstleistungen der CCP zu
ermoglichen. Die Clearingmitglieder bleiben dafiir verantwortlich, dass die Kunden ihren Verpflichtungen
nachkommen.

4, Eine CCP muss iiber objektive und transparente Verfahren flir die Aussetzung der Beteiligung und
den ordentlichen Austritt von Clearingmitgliedern verfiigen, die nicht mehr die in Absatz 1 genannten
Kriterien erfiillen.

5. Clearingmitgliedern, die die in Absatz 1 genannten Kriterien nicht mehr erfiillen, kann eine CCP nur
dann den Zugang verweigern, wenn dies in schriftlicher Form und auf der Grundlage einer umfassenden
Risikoanalyse hinreichend begriindet wird.

6. Eine CCP kann Clearingmitgliedern spezifische zusitzliche Verpflichtungen auferlegen, wie etwa
I die Beteiligung an Auktionen zur Ersteigerung der Position eines ausfallenden Clearingmitglieds. Solche
zusitzlichen Verpflichtungen miissen dem von dem betreffenden Clearingmitglied eingebrachten Risiko
angemessen sein und diirfen nicht zur Beschrinkung der Beteiligung auf bestimmte Kategorien von
Clearingmitgliedern flihren.

Artikel 38
Transparenz

1. Eine CCP und ihre Clearingmitglieder machen die im Zusammenhang mit den erbrachten
Dienstleistungen zu zahlenden Preise und Entgelte 6ffentlich bekannt. Sie legen die Preise und Entgelte fiir
jede separat erbrachte Dienstleistung und Aufgabe offen, einschlieBlich der Abschldge und Rabatte sowie
der Bedingungen fiir die Gewéhrung entsprechender Nachlidsse. Sie ermoglicht ihren Clearingmitgliedern
und gegebenenfalls deren Kunden einen separaten Zugang zu den erbrachten spezifischen Dienstleistungen.

Eine CCP rechnet die Aufwendungen fiir die erbrachten Dienstleistungen und daraus resultierenden
Einkiinfte getrennt ab und legt diese Informationen der zustindigen Behorde gegeniiber offen.

2. Eine CCP legt den Clearingmitgliedern und Kunden gegeniiber offen, welche Risiken mit den
erbrachten Dienstleistungen verbunden sind.

3. Eine CCP legt die Preisinformationen, die bei der Berechnung ihrer End-of-Day-Risikoexponierung
gegeniiber ihren Clearingmitgliedern zugrunde gelegt werden, I gegeniiber ihren Clearingmitgliedern und
der zustindigen Behorde offen.

Eine CCP macht bei jeder durch die CCP geclearten Kategorie von Finanzinstrumenten das Volumen der
geclearten Transaktionen in zusammengefasster Form offentlich bekannt.

4. Eine CCP macht die betrieblichen und technischen Vorschriften in Zusammenhang mit den
Nachrichtenprotokollen offentlich bekannt, welche sich auf die Inhalts- und Nachrichtenformate
erstrecken, die sie fiir die Kommunikation mit Dritten verwendet, einschlieflich jener, die gemdfp Artikel 7
vorgesehen sind.
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5. Eine CCP macht Verstofie von Clearingmitgliedern gegen die in Artikel 37 Absatz 1 genannten
Kriterien und die in Absatz 1 genannten Anforderungen offentlich bekannt, es sei denn, die zustindige
Behorde gelangt nach Konsultation der ESMA zu dem Schluss, dass eine solche Verdffentlichung eine
Bedrohung fiir die Stabilitiit der Finanzmdrkte oder das Vertrauen in die Mirkte schaffen wiirde oder die
Finanzmdrkte erheblich gefihrden oder zu einem unverhiltnismdfigen Schaden bei den Beteiligten
fiihren wiirde.

Artikel 39
Trennung und Ubertragbarkeit

1. Eine CCP fiihrt getrennte Aufzeichnungen und Abrechnungskonten, die es ihr ermdglichen, in den
bei ihr gefiihrten Konten jederzeit unverziiglich die im Namen eines Clearingmitglieds gehaltenen
Vermogenswerte und Positionen von den im Namen eines anderen Clearingmitglieds gehaltenen
Vermogenswerten und Positionen sowie von den eigenen Vermdgenswerten zu unterscheiden.

2. Eine CCP bietet die Moglichkeit, getrennte Aufzeichnungen und Abrechnungskonten zu fiihren,
die es jedem Clearingmitglied ermdglichen, in IKonten bei der CCP zwischen seinen eigenen
Vermdgenswerten und Positionen und den im Namen seiner Kunden gehaltenen zu unterscheiden (im
Folgenden ,,Omnibus-Kunden-Kontentrennung*).

3. Eine CCP bietet die Moglichkeit, getrennte Aufzeichnungen und Abrechnungskonten zu fiihren,
die es jedem Clearingmitglied ermoglichen, in Konten bei der CCP die im Namen eines Kunden
gehaltenen Vermogenswerte und Positionen von den im Namen anderer Kunden gehaltenen zu
unterscheiden (im Folgenden , Einzelkunden-Kontentrennung*). Auf entsprechenden Wunsch réiumt die
CCP Clearingmitgliedern die Moglichkeit ein, weitere Konten im eigenen Namen oder im Namen ihrer
Kunden zu eriffnen.

4. Ein Clearingmitglied fiihrt getrennte Aufzeichnungen und Abrechnungskonten, die es ihm
ermoglichen, in den bei der CCP gefiihrten Konten zwischen seinen eigenen Vermogenswerten und
Positionen und den im Namen seiner Kunden bei der CCP gehaltenen Vermdégenswerten und Positionen
zu unterscheiden. Ein Clearingmitglied fiihrt getrennte Aufzeichnungen und Abrechnungskonten, die es
ihm ermdoglichen, in seinen Konten die im Namen seiner Kunden bei der CCP gehaltenen
Vermogenswerte und Positionen von seinen eigenen zu unterscheiden.

5. Ein Clearingmitglied riumt seinen Kunden mindestens die Moglichkeit ein, zwischen einer
» Omnibus-Kunden-Kontentrennung“ und einer , Einzelkunden-Kontentrennung®“ zu wdhlen, und
informiert sie dariiber, welche Kosten und welches Schutzniveau nach Absatz 7 mit der jeweiligen Option
einhergehen. Der Kunde bestiitigt seine Wahl schriftlich.

6. Entscheidet sich ein Kunde fiir die Einzelkunden-Kontentrennung, so muss jeder iiber die
Einschussforderung an den Kunden hinausgehende Uberschuss (,,excess margin®) ebenfalls bei der CCP
hinterlegt und von den Uberschiissen anderer Kunden oder Clearingmitglieder unterschieden werden und
darf nicht dafiir verwendet werden, Verluste im Zusammenhang mit Positionen eines anderen
Abrechnungskontos zu tragen.

7. Die CCPs und die Clearingmitglieder veriffentlichen die Schutzniveaus und die Kosten, die mit
dem jeweiligen Grad der von ihnen angebotenen Kontentrennung verbunden sind, und bieten diese
Dienste zu handelsiiblichen Bedingungen an. Die Erliuterungen der einzelnen Stufen der Trennung
umfassen eine Beschreibung der wesentlichen rechtlichen Rahmenbedingungen des jeweiligen
angebotenen Trennungsgrads einschlieflich Informationen zum Insolvenzrecht der jeweiligen
Rechtsordnung.

8. Einer CCP steht ein Verfiigungsrecht in Bezug auf die Einschusszahlungen oder Beitriige zu
einem Ausfallfonds zu, die als Finanzsicherheiten in Form eines beschrinkten dinglichen Rechts
eingenommen werden, sofern die Nutzung derartiger Sicherungsvereinbarungen durch ihre
Betriebsvorschriften gedeckt ist. Das Clearingmitglied hat schriftlich zu bestitigen, dass es die
Betriebsvorschriften akzeptiert hat. Die CCP gibt éffentlich bekannt, dass sie dieses Verfiigungsrecht
besitzt. Die Ausiibung dieses Rechts bestimmt sich nach Artikel 47.
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9. Die Anforderung, dass die bei der CCP gehaltenen Vermdogenswerte und Positionen in den
Abrechnungskonten zu unterscheiden sind, gilt als erfiillt, wenn

a) die betreffenden Vermogenswerte und Positionen in getrennten Abrechnungskonten gefiihrt
werden,
b) die Aufrechnung von Positionen in unterschiedlichen Abrechnungskonten gegeneinander nicht

maglich ist,

c) die den Positionen eines Abrechnungskontos entsprechenden Vermaogenswerte nicht verwendet
werden, um Verluste im Zusammenhang mit Positionen eines anderen Abrechnungskontos zu
tragen.

10.  Vermaogenswerte bezeichnen Sicherheiten, die zur Deckung von Positionen gehalten werden, und
umfassen das Recht auf Ubertragung von Vermigenswerten, die der betreffenden Sicherheit gleichwertig
sind, oder den Gewinn aus der Verdufierung einer Sicherheit, nicht jedoch Beitrige zu einem
Ausfallfonds.

Kapitel 3
Aufsichtsrechtliche Anforderungen

Artikel 40
Kreditrisikomanagement

Eine CCP misst und bewertet in Nahe-Echtzeit ihre Liquiditéts- und Kreditrisikoexponierungen in Bezug auf
jedes Clearingmitglied und gegebenenfalls in Bezug auf ecine andere CCP, mit der sie eine
Interoperabilititsvereinbarung  geschlossen hat. Eine CCP muss iiber einen zeitnahen und
diskriminierungsfreien Zugang zu den relevanten Quellen fiir die Preisermittlung verfiigen, so dass sie ihre
Risikoexponierungen effektiv messen kann. Dies hat auf einer verniinftigen Kostengrundlage zu erfolgen.

Artikel 41
Marginanforderungen

1. Eine CCP schreibt Margins vor und fordert sie ein, um ihre von ihren Clearingmitgliedern und
gegebenenfalls von anderen CCPs, mit denen Interoperabilititsvereinbarungen bestehen, ausgehenden
Kreditexponierungen zu begrenzen. Die entsprechenden Margins miissen ausreichen, um potenzielle
Risikoexponierungen zu decken, die nach Einschidtzung der CCP bis zur Liquidierung der relevanten
Positionen eintreten konnen. Die Margins miissen ausreichend sein, um Verluste aus mindestens 99 Prozent
der Exponierungsverdnderungen iiber einen angemessenen Zeithorizont zu decken, und sie miissen
gewihrleisten, dass eine CCP ihre Risikoexponierungen gegeniiber allen ihren Clearingmitgliedern und
gegebenenfalls gegeniiber anderen CCPs, mit denen Interoperabilititsvereinbarungen bestehen, in vollem
Umfang mindestens auf Tagesbasis absichert. Eine CCP iiberwacht regelmdifig die Hohe ihrer Margins
und passt sie gegebenenfalls den aktuellen Marktbedingungen an; sie triigt dabei den potenziell
prozyklischen Wirkungen solcher Anpassungen Rechnung.

2. Bei der Festlegung ihrer Marginanforderungen gibt eine CCP Modelle und Parameter vor, die die
Risikomerkmale der geclearten Produkte erfassen und dem Intervall der Margin-Aufstockungen, der
Marktliquiditdt und der Mdglichkeit von Verdnderungen wéhrend der Laufzeit der Transaktion Rechnung
tragen. Das Modell und die Parameter werden von der zustindigen Behorde validiert und sind Gegenstand
einerl Stellungnahrnel gemdil Artikel 19.
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3. Eine CCP fordert Margins auf Intra-Tagesbasis ein, und zwar mindestens dann, wenn zuvor
festgelegte Schwellenwerte iiberschritten werden.

4. Eine CCP fordert Margins ein, die geeignet sind, die Risiken aus Positionen abzudecken, die in den
einzelnen gemdif} Artikel 39 in Bezug auf spezifische Finanzinstrumente gefiihrten Konten registriert
sind. Eine CCP kann Margins in Bezug auf ein Portfolio von Finanzinstrumenten nur dann berechnen,
wenn die dabei verwendete Methode vorsichtsorientiert und solide ist.

5. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewdihrleisten, arbeitet die ESMA nach
Konsultation der EBA und des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen der
zweckmiBige Prozentsatz und die angemessenen Zeithorizonte fiir die Liquidierungsfrist und die
Berechnung der historischen Volatilitit gemal} Absatz 1 fiir die verschiedenen Kategorien von
Finanzinstrumenten festgelegt werden, wobei der Vermeidung prozyklischer Effekte und den Bedingungen,
unter denen die in Absatz 4 genannten Einschussregelungen bei Portfolios umgesetzt werden konnen,
Rechnung zu tragen ist.

Die ESMA legt der Kommission Ibis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 42
Ausfallfonds

1. Um die Kreditrisikopositionen gegeniiber ihren Clearingmitgliedern zusitzlich zu begrenzen,
unterhilt eine CCP einen vorfinanzierten Ausfallfonds zur Deckung von Verlusten, die iiber die von den
Einschussanforderungen nach Artikel 41 zu deckenden Verluste hinausgehen und die aufgrund des
Ausfalls eines oder mehrerer Clearingmitglieder, zum Beispiel wegen Eroffnung eines Insolvenzverfahrens,
entstehen.

Die CCP legt eine Mindesthohe fiir den Ausfallfonds fest, die unter keinen Umstinden unterschritten
werden darf.

2. Eine CCP legt die Mindesthohe der in den Ausfallfonds einzuzahlenden Beitrdge sowie die Kriterien
fiir die Berechnung der Beitrdge der einzelnen Clearingmitglieder fest. Die Hohe des Beitrags muss dem
Risiko des jeweiligen Clearingmitglieds angemessen seinl .

3. Der Ausfallfonds muss die CCP zumindest in die Lage versetzen, unter extremen, aber plausiblen
Marktbedingungen den Ausfall des Clearingmitglieds, gegeniiber dem sie die hochsten offenen
Positionen, oder der Mitglieder, gegeniiber denen sie die zweit- und dritthochsten offenen Positionen hat,
wenn diese Summe hoher ist, aufzufangen. Eine CCP erstellt Szenarien extremer, aber plausibler
Marktbedingungen. Die Szenarien umfassen auch die volatilsten Perioden, die bisher auf den von ihr
bedienten Miirkten beobachtet wurden, und mehrere Szenarien, die in der Zukunft denkbar sind. Zu
beriicksichtigen sind dabei plotzliche Verkiiufe von Finanzinstrumenten und ein rapider Riickgang der
Marktliquiditiit.

4. Eine CCP kann mehr als einen Ausfallfonds fiir die verschiedenen von ihr geclearten Kategorien von
Finanzinstrumenten einrichten.
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5. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewdhrleisten, arbeitet die EBA in enger
Zusammenarbeit mit dem ESZB und nach Konsultation der ESMA Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, in denen ein Rahmen fiir die Feststellung extremer, aber plausibler
Marktbedingungen im Sinn von Absatz 3 festgelegt wird, der herangezogen werden sollte, wenn die Hohe
des Ausfallfonds und der anderen in Artikel 43 Absat; 2 genannten finanziellen Mittel bestimmt werden.

Die ESMA legt der Kommission Ibis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 43
Weitere Risikokontrollen

1. I Eine zentrale Gegenpartei muss ausreichende vorfinanzierte Finanzmittel vorhalten, um
potenzielle Verluste zu decken, die iiber die von den Einschussanforderungen nach Artikel 41 und dem
Ausfallfonds nach Artikel 42 zu deckenden Verluste hinausgehen. Diese vorfinanzierten Finanzmittel
miissen zweckgebundene Mittel der CCP umfassen und fiir die CCP frei verfiigbar sein; sie diirfen nicht zur
Deckung der Eigenkapitalanforderung nach Artikel 16 verwendet werden.

2. IDer Ausfallfonds gemiB3 Artikel 42 und die {ibrigen finanziellen Ressourcen gemiB3 Absatz 1
miissen es der CCP jederzeit ermoglichen, einen Ausfall mindestens der beiden Clearingmitglieder,
gegeniiber denen sie unter extremen, aber plausiblen Marktbedingungen die hochsten
Risikoexponierungen aufweist, aufzufangenl .

3. Eine CCP kann von nicht ausfallenden Clearingmitgliedern verlangen, dass sie bei Ausfall eines
anderen Clearingmitglieds zusétzliche Mittel bereitstellen. Die Clearingmitglieder einer CCP haben der CCP
gegeniiber begrenzte Risikoexponierungen.

Artikel 44
Kontrolle der Liquiditiitsrisiken

1. Eine CCP muss jederzeit Zugang zu ausreichender Liquiditit haben, um ihre Dienstleistungen und
Titigkeiten ausfiihren zu konnen. Zu diesem Zweck verschafft sie sich die erforderlichen Kreditlinien
oder ihnliche Moglichkeiten zur Deckung ihres Liquiditiitsbedarfs fiir den Fall, dass ihre finanziellen
Ressourcen nicht sofort verfiigbar sind. Ein Clearingmitglied und sein Mutterunternehmen oder eines
seiner Tochterunternehmen diirfen zusammen hochstens 25 % der von der CCP bendtigten Kreditlinien
bereitstellen.

Eine CCP ermittelt tiiglich ihren potenziellen Liquidititsbedarf. Sie beriicksichtigt dabei das
Liquiditiitsrisiko im Fall eines Ausfalls mindestens der beiden Clearingmitglieder, gegeniiber denen sie
die hochsten offenen Positionen hat.

2. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewdihrleisten, arbeitet die ESMA, nach
Konsultation der zustindigen Behorden und der Mitglieder des ESZB, Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, in denen der Rahmen fiir die in Absatz 1 genannte Kontrolle des
Liquiditiitsrisikos der CCP, das diese aufzufangen hat, festgelegt wird.
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Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemif} Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 45
Wasserfall-Prinzip

1. Eine CCP verwendet die Margins eines ausfallenden Clearingmitglieds, bevor andere Finanzmittel
zur Deckung von Verlusten eingesetzt werden.

2. Reichen die Margins des ausfallenden Clearingmitglieds nicht zur Deckung der von der CCP
erlittenen Verluste aus, greift die CCP auf den vom ausfallenden Mitglied in den Ausfallfonds eingezahlten
Beitrag zuriick, um die Verluste zu decken.

3. Eine CCP verwendet die in den Ausfallfonds eingezahlten Beitrige I der nicht ausfallenden
Clearingmitglieder und sonstige Finanzmittel nach Artikel 43 Absatz 1 erst dann, wenn die Beitrdge des
ausfallenden Clearingmitglieds I ausgeschopft sind.

4. Eine CCP setzt zweckgebundene FEigenmittel ein, bevor sie auf die in den Ausfallfonds
eingezahlten Beitrige nicht ausfallender Clearingmitglieder zuriickgreift. Es ist einer CCP nicht gestattet,
die von nicht ausfallenden Clearingmitgliedern hinterlegten Margins zu verwenden, um Verluste aufgrund
des Ausfalls eines anderen Clearingmitglieds zu decken.

5. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewdihrleisten, arbeitet die ESMA nach
Konsultation der zustindigen Behorden und der Mitglieder des ESZB Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, in denen die Methode zur Berechnung und Beibehaltung des Betrags der
Eigenmittel der CCP, die gemdf} Absatz 4 einzusetzen sind, festgelegt wird.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 46
Anforderungen an die Sicherheiten

1. Zur Deckung ihrer anfiinglichen und laufenden Exponierung gegeniiber ihren Clearingmitgliedern
akzeptiert eine CCP nur hochliquide Sicherheiten mit minimalem Kredit- und Marktrisiko. Bei
nichtfinanziellen Gegenparteien diirfen CCPs Bankgarantien akzeptieren, wobei diese Garantien bei der
Exponierung gegeniiber einer Bank, die Clearingmitglied ist, beriicksichtigt werden. Sie erhebt
Sicherheitsabschlige auf Vermogenswerte, die dem Wertminderungspotenzial in dem Zeitraum zwischen der
letzten Neubewertung und dem Zeitpunkt, bis zu dem nach verniinftigem Ermessen die VerduBerung
erfolgen diirfte, entsprechen. Dabei trigt sie dem Liquidittsrisiko infolge des Ausfalls eines
Marktteilnehmers sowie dem Konzentrationsrisiko bei bestimmten Vermogenswerten Rechnung, was zur
Forderung ausreichender Sicherheiten und zur Vornahme entsprechender Abschlédge fiihren kann.

6399/12 kwo/KWU/fr 67
DQPG DE



2. Eine CCP kann gegebenenfalls — bei ausreichender Vorsicht — den Basiswert des Derivatekontrakts
bzw. das Finanzinstrument, das die Exponierung der CCP verursacht, als Sicherheit zur Deckung ihrer
Marginanforderungen akzeptieren.

3. Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewdihrleisten, arbeitet die ESMA nach
Konsultation der EBA, des ESRB und des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in
denen zum einen die Arten der Sicherheiten, die man als hochliquide ansehen kénnte, wie etwa Barmittel,
Gold, Staatsanleihen,  Unternehmensanleihen = von sehr guter  Bonitit und gedeckte
Schuldverschreibungen, und zum anderen die Abschlige und Bedingungen, die vorliegen miissen, damit
Garantien von Geschiftsbanken gemdff Absat; 1 als Sicherheit akzeptiert werden konnen, festgelegt
werden.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 47
Anlagepolitik

1. Eine CCP legt ihre Finanzmittel ausschlieSlich in bar oder in hochliquiden Finanzinstrumenten mit
minimalem Markt- und Kreditrisiko an. Die Anlagen miissen schnell und mit minimalem negativem
Preiseffekt liquidierbar sein.

2. Das Eigenkapital, einschlieflich Gewinnriicklagen und sonstigen Riicklagen einer CCP, die nicht
gemdfi Absatz 1 angelegt werden, wird fiir die Zwecke des Artikels 16 Absatz 2 und des Artikels 45
Absatz 4 nicht beriicksichtigt.

3. Finanzinstrumente, die als Einschuss oder als Beitrige zum Ausfallfonds genutzt werden, werden
soweit vorhanden, bei Betreibern von Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen hinterlegt, die I einen
umfassenden Schutz der betreffenden Finanzinstrumente gewihrleisten. Alternativ kénnen auch andere
besonders sichere Vereinbarungen mit zugelassenen Finanzinstituten genutzt werden.

4. Barsicherheiten einer CCP werden mittels besonders sicherer Vereinbarungen mit zugelassenen
Finanzinstituten oder alternativ durch die Nutzung der stindigen Einlagefazilititen der Zentralbanken
oder anderer von den Zentralbanken bereitgestellter vergleichbarer Mittel hinterlegt.

5. Wenn eine CCP Vermdgenswerte bei einem Dritten hinterlegt, stellt sie durch eine andere
Bezeichnung der betreffenden Konten in den Biichern dieses Dritten oder durch andere gleichwertige
Vorkehrungen, die dasselbe Schutzniveau garantieren, sicher, dass die Vermogenswerte, die den
Clearingmitgliedern gehoren, von den Vermaégenswerten, die der CCP gehoren, und von den
Vermagenswerten, die dem genannten Dritten gehoren, unterschieden werden kénnen. Bei Bedarf muss
eine CCP sofortigen Zugang zu den Finanzinstrumenten haben.

6. Eine CCP legt ihr Kapital oder die aufgrund der Anforderungen gemifl den Artikeln 41, 42, 43 oder
44 erhaltenen Betrdge nicht in eigenen Wertpapieren oder Wertpapieren ihres Mutterunternehmens oder
eines Tochterunternehmens an.

7. Bei ihren Anlageentscheidungen berlicksichtigt eine CCP ihre Gesamtkreditrisikoexponierung
gegeniiber Einzelschuldnern und trigt dafiir Sorge, dass ihre Gesamtrisikoexponierung gegeniiber
Einzelschuldnern innerhalb akzeptabler Konzentrationsgrenzen bleibt.

8. Um die kohiirente Anwendung dieses Artikels zu gewiihrleisten, erarbeitet die ESMA nach
Konsultation der EBA und der ESCB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards I, in denen die
Einzelheiten betreffend die I Finanzinstrumente gemil3 Absatz 1, die als hochliquide betrachtet werden
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konnen und nur mit einem minimalen Markt- und Kreditrisiko behaftet sind, betreffend die besonders
sicheren Vereinbarungen gemdf; Absatz 3 und 4 und betreffend die Konzentrationsgrenzen gemif3 Absatz 7
festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission ikre Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis spétestens
30. September 2012 || vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 48
Verfahren bei Ausfall eines Clearingmitglieds

1. Eine CCP muss {iiber detaillierte Verfahren verfiigen, die in dem Fall Anwendung finden, dass ein
Clearingmitglied die in Artikel 37 genannten Beteiligungsvorschriften der CCP nicht innerhalb der von der
CCP vorgegebenen Frist und im Einklang mit den von ihr festgelegten Verfahren erfiillt. Die CCP legt die
Verfahren detailliert fest, die Anwendung finden, wenn der Ausfall eines Clearingmitglieds nicht durch die
CCP bekanntgegeben wird. Diese Verfahren werden jihrlich iiberpriift.

2. Die CCP trifft unverziiglich Mafinahmen, um Verluste und Liquiditdtsdruck aufgrund von Ausfillen
zu begrenzen, und sorgt dafiir, dass durch die Glattstellung der Positionen eines Clearingmitglieds ihr
Geschiéftsbetrieb nicht beeintridchtigt wird und die nicht ausfallenden Clearingmitglieder nicht Verlusten
ausgesetzt werden, die sie nicht antizipieren oder kontrollieren kdnnen.

3. Die CCP unterrichtet unverziiglich die zustindige Behdrde I wenn sie der Auffassung ist, dass das
Clearingmitglied nicht in der Lage sein wird, seinen kiinftigen Verpflichtungen nachzukommen, und bevor
das Ausfallverfahren bekanntgegeben oder eingeleitet wird. Die zustindige Behdrde iibermittelt diese
Information umgehend an die ESMA, die einschliigigen Mitglieder des ESZB und die fiir die
Beaufsichtigung des ausfallenden Clearingmitglieds verantwortliche Behérde.

4, Eine CCP sorgt dafiir, dass ihre Ausfall-Verfahren durchsetzbar sind. Sie trifft alle angemessenen
MaBnahmen, um sicherzustellen, dass sie iiber die rechtlichen Befugnisse verfiigt, um
Eigenhandelspositionen des ausfallenden Clearingmitglieds zu liquidieren und die Kundenpositionen des
ausfallenden Clearingmitglieds zu iibertragen oder zu liquidieren.

5. Wenn Vermégenswerte und Positionen in den Aufzeichnungen und Abrechnungskonten einer CCP
im Einklang mit Artikel 39 Absatz 2 als fiir die Rechnung der Kunden eines ausfallenden
Clearingmitglieds gefiihrt werden, verpflichtet sich die CCP vertraglich mindestens, die Verfahren
einzuleiten, mit denen die Vermogenswerte und Positionen, die das ausfallende Clearingmitglied fiir
Rechnung der Kunden hilt, auf deren Verlangen und ohne Zustimmung des ausfallenden
Clearingmitglieds auf ein anderes, von den betreffenden Kunden benanntes Clearingmitglied zu
iibertragen. Dieses andere Clearingmitglied muss der Ubertragung nur dann zustimmen, wenn es sich
zuvor gegeniiber den Kunden vertraglich hierzu verpflichtet hat. Findet die Ubertragung auf das andere
Clearingmitglied, gleich aus welchen Griinden, nicht innerhalb eines in den Betriebsvorschriften der CCP
vorab festgelegten Ubertragungszeitraums statt, kann diese alle nach ihren Vorschriften zulissigen
Vorkehrungen treffen, um ihre Risiken in Bezug auf die betreffenden Positionen aktiv zu verwalten, wozu
auch die Liquidierung der Vermaogenswerte und Positionen zihlt, die das ausfallende Clearingmitglied fiir
Rechnung seiner Kunden hiilt.
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6. Wenn Vermogenswerte und Positionen in den Aufzeichnungen und Abrechnungskonten einer CCP
im Einklang mit Artikel 39 Absatz 3 als fiir die Rechnung des Kunden eines ausfallenden
Clearingmitglieds gefiihrt werden, verpflichtet sich die CCP vertraglich mindestens, die Verfahren
einzuleiten, mit denen die Vermogenswerte und Positionen, die das ausfallende Clearingmitglied fiir
Rechnung des Kunden hilt, auf dessen Verlangen und ohne Zustimmung des ausfallenden
Clearingmitglieds auf ein anderes, von dem betreffenden Kunden benanntes Clearingmitglied zu
iibertragen. Dieses andere Clearingmitglied muss der Ubertragung nur dann zustimmen, wenn es sich
zuvor gegeniiber dem Kunden vertraglich hierzu verpflichtet hat. Findet die Ubertragung, gleich aus
welchen Griinden, nicht innerhalb eines in den Betriebsvorschriften der CCP vorab festgelegten
Ubertragungszeitraums statt, kann diese alle nach ihren Vorschriften zulissigen Vorkehrungen treffen,
um ihre Risiken in Bezug auf die betreffenden Positionen aktiv zu verwalten, wozu auch die Liquidierung
der Vermaogenswerte und Positionen zihlt, die das ausfallende Clearingmitglied fiir Rechnung des
Kunden hiilt.

7. Sicherheiten von Kunden, die im Einklang mit Artikel 39 Absiitze 2 und 3 unterschieden werden,
sind ausschlieflich zur Deckung der fiir sie gehaltenen Positionen zu verwenden. Eine CCP muss einen
etwaigen nach Abschluss aller Verfahrensschritte beim Ausfall eines Clearingmitglieds verbleibenden
Uberschuss den Kunden — soweit diese ihr bekannt sind — unverziiglich zuriickgegeben; sind ihr die
Kunden nicht bekannt, so sind die Sicherheiten dem Clearingmitglied fiir Rechnung seiner Kunden
zuriickzugeben.

Artikel 49
Uberpriifung der Modelle, Stresstests und Riicktests

1. Eine CCP iberpriift regelmidfig die Modelle und Parameter, die bei der Berechnung ihrer
Einschussanforderungen, der Beitrige zum Ausfallfonds und der Anforderungen an die Sicherheiten
zugrunde gelegt werden, sowie andere Risikokontrollmechanismen. Sie unterwirft die Modelle hédufigen,
rigorosen Stresstests, um ihre Belastbarkeit unter extremen, aber plausiblen Marktbedingungen zu bewerten,
und sie fiihrt Riicktests durch, um die Zuverléssigkeit der angewandten Methodik zu beurteilen. Die CCP
unterrichtet die zustindige Behorde und die ESMA {iber die Ergebnisse der durchgefiihrten Tests und muss
vor einer Anderung der Modelle und Parameter eine Validierung vornehmen lassen.

Eine CCP liisst eine unabhiingige Validierung vornehmen und legt jede wesentliche Anderung der
Modelle und Parameter der zustindigen Behorde zur Priifung vor, bevor sie sie annimmt. Die
angenommenen Modelle und Parameter sowie wesentliche Anderungen daran werden dem Kollegium
zum Zwecke einer Stellungnahme gemdf Artikel 19 vorgelegt.

Die ESMA stellt sicher, dass die Informationen iiber die Ergebnisse der Stresstests an die ESA
weitergeleitet werden, damit diese die Exponiertheit von Finanzunternehmen gegeniiber dem Ausfall von
CCPs bewerten konnen.

2. Eine CCP unterwirft die wesentlichen Aspekte ihrer Ausfall-Verfahren regelmifBigen Tests und
ergreift alle angemessenen Maflnahmen, um sicherzustellen, dass alle Clearingmitglieder diese Verfahren
verstehen und geeignete Vorkehrungen getroffen haben, um bei einem Ausfall entsprechend reagieren zu
konnen.

3. Eine CCP veroffentlicht Schliisselinformationen tiber ihr Risikomanagementmodell und die bei der
Durchfiihrung des Stresstests gemal Absatz 1 zugrunde gelegten Annahmen.

4. Um eine kohdirente Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, erarbeitet die ESMA nach
Anhorung der EBA, anderer einschligiger Behorden und der Mitglieder des ESZB Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) Art der Tests, die fiir verschiedene Kategorien von Finanzinstrumenten und Portfolios durchzufiihren
sind;
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b) Einbeziehung von Clearingmitgliedern oder anderen Parteien in die Tests;
c) Haufigkeit der Tests;

d) Zeithorizont der Tests;

e) Schliisselinformationen gemil3 Absatz 3.

Die ESMA legt der Kommission Ibis spatestens 30. September 2012 ihre Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsat; 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf} den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 50
Abwicklung

1. Eine CCP verwendet, soweit gweckmdfig und verfiigbar, Zentralbankgeld fiir die Abwicklung ihrer
Transaktionen. Wird kein Zentralbankgeld genutzt, werden Mallnahmen getroffen, um die mit dem
Barausgleich verbundenen Risiken streng zu begrenzen.

2. Eine CCP legt in klarer Form ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Lieferung von
Finanzinstrumenten dar, unter anderem, ob sie verpflichtet ist, Finanzinstrumente zu liefern oder
entgegenzunehmen, und ob sie Teilnehmer fiir Verluste im Zusammenhang mit der Lieferung entschadigt.

3. Ist eine CCP zur Lieferung oder Entgegennahme von Finanzinstrumenten verpflichtet, schaltet sie
durch Anwendung des Prinzips ,,Lieferung gegen Zahlung* das Hauptrisiko weitestgehend aus.

Titel V
Interoperabilitdtsvereinbarungen

Artikel 51
Interoperabilititsvereinbarungen

1. Eine CCP kann eine Interoperabilitdtsvereinbarung mit einer anderen CCP schlieBen, wenn die
Anforderungen der Artikel 52, 53 und 54 erfiillt sind.

2. Im Falle des Abschlusses einer Interoperabilititsvereinbarung mit einer anderen CCP zum Zwecke
der Erbringung von Dienstleistungen fiir einen bestimmten Handelsplatz muss die CCP, sofern sie den von
dem betreffenden Handelsplat festgelegten operationellen und technischen Anforderungen geniigt, iiber
einen diskriminierungsfreien Zugang zu den Daten, die sie fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben vom
betreffenden Handelsplatz benétigt, sowie zum entsprechenden Abwicklungssystem verfiigen.

3. Der Abschluss einer Interoperabilititsvereinbarung oder der Zugang zu einem Datenfeed- oder
einem Abwicklungssystem gemil den Absédtzen 1 und 2 diirfen nur dann direkt oder indirekt abgelehnt oder
beschrankt werden, wenn damit die Kontrolle der mit einer solchen Vereinbarung oder der Gewahrung des
Zugangs verbundenen Risiken bezweckt wird.
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Artikel 52

Risikomanagement
1. CCPs, die eine Interoperabilitdtsvereinbarung schliefen, miissen
a) angemessene Strategien, Verfahren und Systeme einfithren, die es ermoglichen, die aus der

Vereinbarung erwachsenden I Risiken wirksam zu identifizieren, zu liberwachen und zu managen,
so dass sie ihren Verpflichtungen rechtzeitig nachkommen kénnen;

b) sich tliber ihre jeweiligen Rechte und Pflichten, einschlieBlich des auf die zwischen ihnen
bestehenden Beziehungen anwendbaren Rechts, verstindigen;

c) Kredit- und Liquiditétsrisiken wirksam identifizieren, {iberwachen und managen, so dass der Ausfall
eines Clearingmitglieds einer CCP keine Auswirkungen auf eine interoperable CCP hat;

d) potenzielle Interdependenzen und Korrelationen ermitteln, tiberwachen und beriicksichtigen, die sich
aus einer Interoperabilititsverecinbarung — welche sich auf Kredit- und Liquiditéitsrisiken im
Zusammenhang mit Konzentrationen von Clearingmitgliedern auswirken kann — und aus der
Zusammenlegung von Finanzmitteln in einem Pool ergeben.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe b wenden CCPs dieselben Regeln hinsichtlich des Zeitpunkts
des Einbringens von Ubertragungsauftrigen in ihre jeweiligen Systeme und hinsichtlich des Zeitpunkts der
Unwiderruflichkeit an, die in der Richtlinie 98/26/EG vorgesehen sind.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe c ist in den Bestimmungen der Vereinbarung der Prozess zur
Bewiltigung der Folgen des Ausfalls einer CCP, mit der eine Interoperabilititsvereinbarung geschlossen
wurde, darzulegen.

Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe d miissen die CCPs eine solide Kontrolle iiber die
Weiterverfiigung iiber die Sicherheiten der Clearingmitglieder im Rahmen der Vereinbarung ausiiben
konnen, soweit dies von den zustéindigen Behorden gestattet wird. In der Vereinbarung ist darzulegen, wie
diesen Risiken Rechnung getragen wird, wobei die Notwendigkeit einer ausreichenden Deckung sowie die
Notwendigkeit einer Einddmmung der Ansteckungsgefahr zu berticksichtigen sind.

2. Verwenden CCPs unterschiedliche Risikomanagementmodelle zur Deckung ihrer Risikoexponierung
gegeniiber ihren Clearingmitgliedern oder ihrer gegenseitigen Risikoexponierungen, ermitteln die CCPs die
betreffenden Unterschiede, bewerten die Risiken, die daraus erwachsen konnen, treffen MalBnahmen,
einschlieBlich der Sicherung zusdtzlicher Finanzmittel, die die Auswirkungen auf die
Interoperabilitdtsvereinbarung sowie die potenziellen Konsequenzen im Sinne einer Ansteckungsgefahr
einddmmen, und sorgen dafiir, dass diese Unterschiede die Féhigkeit der CCPs nicht beeintrdchtigen, die
Konsequenzen des Ausfalls eines Clearingmitglieds zu bewaltigen.

3. Soweit nicht von den Parteien anders vereinbart, sind alle Kosten, die in Verbindung mit den
Absiitzen 1 und 2 anfallen, sind von der CCP zu tragen, die die Interoperabilititsvereinbarung oder den
Zugang wiinscht.
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Artikel 53
Bereitstellung von Einschusszahlungen im Rahmen der Vereinbarungen zwischen CCPs

1 Eine CCP weist in den Abrechnungskonten die Vermogenswerte und Positionen, die sie fiir die
Rechnung von CCPs hiilt, mit denen sie eine Interoperabilititsvereinbarung geschlossen hat, gesondert
aus.

2. Wenn eine CCP, die eine Interoperabilititsvereinbarung mit einer anderen CCP schliefit, den
Ersteinschuss nur als Finanzsicherheit in Form eines beschrinkten dinglichen Rechts stellt, hat die
empfangende CCP kein Verfiigungsrecht iiber die von jener CCP hinterlegten Einschiisse.

3. Sicherheiten in Form von Finanzinstrumenten werden bei den Betreibern von Wertpapierliefer-
und Abrechnungssystemen hinterlegt, die nach den Bestimmungen der Richtlinie 98/26/EG gemeldet
wurden.

4. Die Vermégenswerte im Sinne der Absdtze 1, 2 und 3 stehen der empfangenden CCP nur im Falle
des Ausfalls der CCP, die die betreffende Sicherheit im Rahmen einer Interoperabilititsvereinbarung
gestellt hat, zur Verfiigung.

5. Bei einem Ausfall der CCP, die eine Sicherheit im Rahmen einer Interoperabilitiitsvereinbarung
erhalten hat, werden die gemiify den Absiitzen 1 und 2 hinterlegten Sicherheiten der CCP, die sie gestellt
hat, ohne weiteres erstattet.

Artikel 54
Genehmigung einer Interoperabilititsvereinbarung

1. Eine Interoperabilititsvereinbarung unterliegt der vorherigen Genehmigung durch die fiir die
beteiligten CCPs zustdndigen Behorden. Dabei findet das Verfahren nach Artikel 17 Anwendung.

2. Die zustindigen Behorden genehmigen die Interoperabilititsvereinbarung nur dann, wenn den
beteiligten CCPs die Genehmigung erteilt wurde, das Clearing nach dem Verfahren des Artikels 17 zu
praktizieren, oder die beteiligten CCPs gemiify Artikel 25 oder im Rahmen eines bereits bestehenden
nationalen Zulassungssystems fiir einen Zeitraum von mindestens drei Jahren zugelassen wurden, die in
Artikel 52 genannten Bedingungen erfiillt sind und die technischen Bedingungen fiir Clearingtransaktionen
nach den Bestimmungen der Vereinbarung ein reibungsloses und ordnungsgeméifes Funktionieren der
Finanzmérkte ermoglichen und die Vereinbarung nicht die Wirksamkeit der Aufsicht beeintrachtigt.

3. Ist eine zustindige Behorde der Auffassung, dass die in Absatz 2 genannten Anforderungen nicht
erflillt sind, iibermittelt sie den anderen zustdndigen Behdrden und den beteiligten CCPs eine schriftliche
Erlauterung ihrer Risikoiiberlegungen. Auflerdem unterrichtet sie die ESMA, die daraufhin eine
Stellungnahme dazu abgibt, inwieweit die Risikoiiberlegungen stichhaltig sind und die Ablehnung einer
Interoperabilitdtsvereinbarung rechtfertigen. Die Stellungnahme der ESMA wird allen beteiligten CCPs
zugénglich gemacht. Weicht die Einschitzung der ESMA von der FEinschitzung der betreffenden
zustindigen Behdrde ab, liberpriift letztere ihren Standpunkt unter Beriicksichtigung der Stellungnahme der
ESMA.

4. Die ESMA gibt gemdll dem Verfahren des Artikels 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
spitestens bis 31. Dezember 2012 Leitlinien oder Empfehlungen fiir die Erstellung kohérenter, effizienter
und wirksamer Bewertungen von Interoperabilitdtsvereinbarungen heraus.

Sie arbeitet nach Konsultation der Mitglieder des ESZB Entwiirfe fiir diese Leitlinien oder Empfehlungen
aus.
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Titel VI
Registrierung und Aufsicht von Transaktionsregistern

Bedingungen und Verfahren fiir diI: ?{);fgeilstlrierung eines Transaktionsregisters
Artikel 55
Registrierung eines Transaktionsregisters
1. Fiir die Zwecke des Artikels 9 ldsst sich ein Transaktionsregister bei der ESMA registrieren.
2. Voraussetzung fiir eine Registrierung gemdfi diesem Artikel ist, dass es sich bei dem

Transaktionsregister um eine in der Union niedergelassene Rechtsperson handelt, die den Anforderungen des
Titels VII geniigt.

3. Die Registrierung eines Transaktionsregisters gilt fiir das gesamte Gebiet der Union.
4. Ein registriertes Transaktionsregister muss zu jedem Zeitpunkt die I Voraussetzungen fiir die

Registrierung erfiillen. Ein Transaktionsregister unterrichtet die ESMA unverziiglich iiber alle wesentlichen
Anderungen der Voraussetzungen fiir die Registrierung.

Artikel 56
Registrierungsantrag
1. Ein Transaktionsregister richtet seinen Antrag auf Registrierung an die ESMA.
2. Innerhalb von 20 Arbeitstagen nach seinem FEingang tiberpriift die ESMA den Antrag auf

Vollstandigkeit.

Ist der Antrag unvollstindig, setzt die ESMA eine Frist, innerhalb deren ihr das Transaktionsregister
zusitzliche Informationen zu iibermitteln hat.

Hat die ESMA festgestellt, dass der Antrag vollstidndig ist, teilt sie dies dem Transaktionsregister mit.

3. Um eine konsequente Anwendung dieses Artikels zu gewiihrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe
fiir technische Regulierungsstandards aus, in denen die Einzelheiten der Registrierung I gemdfi Absatz 1
festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission bis spiitestens 30. September 2012 ihre Entwiirfe fiir technische
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungsstandards nach Unterabsatz 1
I gemiifi den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

4, Um I einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung von Absatz 1 zu gewahrleisten, arbeitet die
ESMA Entwiirfe fiir technische Durchfiihrungsstandard aus, in denen das Format des Antrags auf
Registrierung bei der ESMA festgelegt wird.

Die ESMA legt der Kommission bis spiitestens 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Durchfiihrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Durchfiihrungsstandards nach
Unterabsatz 1 I gemél Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 57
Unterrichtung und Konsultation der zustindigen Behdérden vor der Registrierung

L Handelt es sich bei dem die Registrierung beantragenden Transaktionsregister um eine
Einrichtung, die von einer zustindigen Behdrde ihres Niederlassungsmitgliedstaats zugelassen oder
registriert wurde, so unterrichtet und konsultiert die ESMA unverziiglich diese zustindige Behorde, bevor
sie die Registrierung des Transaktionsregisters vornimmt.

2. Die ESMA und die betreffende zustindige Behorde tauschen alle fiir die Registrierung des
Transaktionsregisters erforderlichen Informationen sowie alle Informationen aus, die erforderlich sind,
um zu priifen, ob das Transaktionsregister die Voraussetzungen, aufgrund deren die Registrierung oder
Zulassung in seinem Niederlassungsmitgliedstaat erfolgte, erfiillt.

Artikel 58
Priifung des Antrags

1. Die ESMA priift den Registrierungsantrag innerhalb von 40 Arbeitstagen nach der Mitteilung gemaf
Artikel 56 Absatz 2 Unterabsatz 3 daraufhin, ob das Transaktionsregister den Anforderungen der Artikel 78
bis 81 geniigt, und trifft eine ausfiihrlich begriindete Entscheidung iiber die Registrierung oder die
Ablehnung einer Registrierung.

2. Die von der ESMA geméall Absatz 1 getroffene Entscheidung tritt am fiinften Werktag nach ihrer
Annahme in Kraft.

Artikel 59
Mitteilung der Entscheidung

1. Hat die ESMA eine Entscheidung {iber die Registrierung, die Ablehnung einer Registrierung oder
den Widerruf einer Registrierung getroffen, teilt sie dies dem Transaktionsregister innerhalb von fiinf
Arbeitstagen mit einer ausfiihrlichen Begriindung ihrer Entscheidung mit.

Die ESMA teilt der betreffenden zustindigen Behdrde nach Artikel 57 Absatz 1 unvergiiglich ihre
Entscheidung mit.

2. Die ESMA unterrichtet die Kommission iiber jede gemél Absatz 1 getroffene Entscheidung.

3. Die ESMA verdftentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der nach dieser Verordnung registrierten
Transaktionsregister. Dieses Verzeichnis wird innerhalb von fiinf Arbeitstagen nach Annahme einer
Entscheidung gemal Artikel 1 aktualisiert.

Artikel 60
Ausiibung der in den Artikeln 61 bis 63 genannten Befugnisse

Die der ESMA oder Bediensteten der ESMA oder sonstigen von ihr bevollmiichtigten Personen nach den
Artikeln 61 bis 63 iibertragenen Befugnisse diirfen nicht genutit werden, um die Offenlegung von
Informationen oder Unterlagen zu verlangen, die einem Rechtsprivileg unterliegen.

Artikel 61
Auskunfisersuchen

6399/12 kwo/KWU/fr 75
DQPG DE



1 Die ESMA kann durch einfaches Auskunfisersuchen oder durch Beschluss von
Transaktionsregistern und mit diesen verbundenen Dritten, an die die Transaktionsregister betriebliche
Aufgaben oder Titigkeiten ausgelagert haben, simtliche Auskiinfte verlangen, die sie fiir die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung benotigt.

2. Bei der Ubermittlung eines einfachen Auskunftsersuchens nach Absatz 1 verfiihrt die ESMA wie
folgt:

a) Sie nimmt auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage des Ersuchens Bezug;

b) sie erliiutert den Zweck des Ersuchens;

c) sie erliutert die Art der gewiinschten Auskiinfte;

d) sie legt die Frist fest, innerhalb derer die Informationen beizubringen sind;

e sie unterrichtet die Person, von der die Informationen angefordert werden, dariiber, dass sie nicht

zu deren Ubermittlung verpflichtet ist, dass jedoch die iibermittelten Informationen im Falle einer
freiwilligen Beantwortung des Ersuchens nicht falsch und irrefiihrend sein diirfen;

P sie nennt die nach Artikel 65 in Verbindung mit Anhang I Abschnitt IV Buchstabe a vorgesehene
Geldbupe fiir den Fall, dass die Antworten auf die gestellten Fragen sachlich falsch oder
irrefiihrend sind.

3. Bei der Aufforderung zur Erteilung von Auskiinften nach Absatz 1 durch Beschluss verfihrt die
ESMA wie folgt:

a) Sie nimmt auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage des Ersuchens Bezug;

b) sie erliutert den Zweck des Ersuchens;

c) sie erliutert die Art der gewiinschten Auskiinfte;

d) sie legt die Frist fest, innerhalb derer die Informationen beizubringen sind;

e sie nennt die nach Artikel 66 zu verhiingenden Zwangsgelder, wenn die geforderten

Informationen unvollstindig sind;

/) sie nennt die nach Artikel 65 in Verbindung mit Anhang I Abschnitt IV Buchstabe a vorgesehene
Geldbupe fiir den Fall, dass die Antworten auf die gestellten Fragen sachlich falsch oder
irrefiihrend sind; und

2) sie weist auf das Recht hin, nach den Artikeln 60 und 61 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vor
dem Beschwerdeausschuss der ESMA Beschwerde gegen den Beschluss einzulegen und den
Beschluss durch den Gerichtshof der Europdischen Union iiberpriifen zu lassen.

4. Die in Absatz 1 genannten Personen oder deren Vertreter und bei juristischen Personen und nicht
rechtsfihigen Vereinen die nach Gesetz oder Satzung zur Vertretung berufenen Personen geben in deren
Namen Auskunft. Ordnungsgemdf bevollmdichtigte Rechtsanwilte konnen Auskunft im Namen ihrer
Mandanten erteilen. Letztere bleiben in vollem Umfang dafiir verantwortlich, dass die erteilten Auskiinfte
volistindig, sachlich richtig und nicht irrefiihrend sind.

5. Die ESMA iibermittelt der zustindigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem die in Absatz 1
genannte und von dem Informationsersuchen betroffene Person wohnhaft bzw. ansiissig ist, unverziiglich
eine Kopie des einfachen Auskunftsersuchens oder ihres Beschlusses.
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Artikel 62
Allgemeine Untersuchungen

1 Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung kann die ESMA im Hinblick auf die in
Artikel 61 Absatz 1 genannten Personen erforderliche Untersuchungen durchfiihren. Zu diesem Zweck
haben die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr bevollmdichtigte Personen die Befugnis,

a) Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und sonstiges fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben relevantes
Material unabhdingig von der Speicherform zu priifen;

b) beglaubigte Kopien oder Ausziige dieser Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und des sonstigen
Materials anzufertigen oder zu verlangen;

¢ jede in Artikel 61 Absatz 1 genannte Person oder ihre Vertreter oder Beschiiftigten vorzuladen
und zur Abgabe miindlicher oder schriftlicher Erklirungen zu Sachverhalten oder Unterlagen
aufzufordern, die mit Gegenstand und Zweck der Nachpriifung in Zusammenhang stehen, und
die Antworten aufzuzeichnen;

d) jede andere natiirliche oder juristische Person zu befragen, die einer Befragung zum Zwecke des
Erlangens von Informationen iiber einen Untersuchungsgegenstand zustimmt;

e Aufzeichnungen von Telefongespriichen und Dateniibermittlungen anzufordern.

2. Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zu diesen Untersuchungen bevollmdchtigte
Personen im Sinne des Absatzes 1 iiben ihre Befugnisse unter Vorlage einer schriftlichen Vollmacht aus,
in der Gegenstand und Zweck der Untersuchung angegeben sind. Dariiber hinaus ist in der Vollmacht
angegeben, welche Zwangsgelder gemdf} Artikel 66 fiir den Fall verhiingt werden, dass die angeforderten
Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und das sonstige Material oder die Antworten auf die Fragen, die den
in Artikel 61 Absatz 1 genannten Personen gestellt wurden, nicht bereitgestellt bzw. erteilt werden oder
unvollstindig sind, und welche Geldbufien gemdf} Artikel 65in Verbindung mit Anhang I Abschnitt IV
Buchstabe b fiir den Fall verhingt werden, dass die Antworten auf die Fragen, die den in Artikel 61
Absatz 1 genannten Personen gestellt wurden, sachlich falsch oder irrefiihrend sind.

3. Die in Artikel 61 Absatz 1 genannten Personen sind verpflichtet, sich den durch Beschluss der
ESMA eingeleiteten Untersuchungen zu unterziehen. In dem Beschluss wird Folgendes angegeben:
Gegenstand und Zweck der Untersuchung, die in Artikel 66 vorgesehenen Zwangsgelder, die nach der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 moglichen Rechtsbehelfe sowie das Recht, den Beschluss durch den
Gerichtshof der Europiiischen Union iiberpriifen zu lassen.

4. Die ESMA unterrichtet die zustindige Behorde des betreffenden Mitgliedstaats, in dem die
Untersuchung erfolgen soll, rechtzeitig iiber die bevorstehende Untersuchung und die Identitiit der
bevollmiichtigten Personen. Bedienstete der zustindigen Behorde des betreffenden Mitgliedstaats
unterstiitzen auf Antrag der ESMA die bevollmdichtigten Personen bei der Durchfiihrung ihrer Aufgaben.
Die Bediensteten der betreffenden zustindigen Behorde konnen auf Antrag auch an den Untersuchungen
teilnehmen.

5. Setzt die Anforderung von Aufzeichnungen von Telefongesprichen oder Dateniibermittiungen
nach Absatzy 1 Buchstabe e nach nationalem Recht eine gerichtliche Genehmigung voraus, so muss diese
beantragt werden. Die Genehmigung kann auch vorsorglich beantragt werden.
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6. Wird die in Absat; 5 genannte Genehmigung beantragt, so priift das nationale Gericht, ob der
Beschluss der ESMA authentisch ist und ob die beantragten Zwangsmafinahmen im Hinblick auf den
Gegenstand der Untersuchungen nicht willkiirlich oder unverhiiltnismdfig sind. Bei der Priifung der
Verhiiltnismdfigkeit der Zwangsmafinahmen kann das nationale Gericht die ESMA um detaillierte
Erliiuterungen bitten, hinsichtlich der Griinde, aus denen die ESMA annimmt, dass ein Verstofy gegen
diese Verordnung erfolgt ist, und der Schwere des mutmaplichen Verstofies und der Art der Beteiligung
der den Zwangsmafinahmen unterworfenen Person. Das nationale Gericht darf jedoch weder die
Notwendigkeit der Untersuchung priifen noch die Ubermittlung der in den Akten der ESMA enthaltenen
Informationen verlangen. Die Rechtmiifiigkeit des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlieflich der
Priifung durch den Gerichtshof der Europdischen Union nach dem in der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 vorgesehenen Verfahren.

Artikel 63
Priifungen vor Ort

1. Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Sinne dieser Verordnung kann die ESMA alle
erforderlichen Priifungen vor Ort in den Geschiiftsriumen oder auf den Grundstiicken der in Artikel 61
Absatz 1 genannten juristischen Personen durchfiihren. Die ESMA kann die Priifung vor Ort ohne
vorherige Ankiindigung durchfiihren, wenn die ordnungsgemdfle Durchfiihrung und die Wirksamkeit der
Priifung dies erfordern.

2. Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfiihrung der Priifungen vor Ort
bevollmiichtigte Personen sind befugt, die Geschiiftsriume oder Grundstiicke der juristischen Personen,
gegen die sich der Beschluss der ESMA iiber die Einleitung einer Untersuchung richtet, zu betreten und
verfiigen iiber simtliche in Artikel 62 Absatz 1 genannten Befugnisse. Dariiber hinaus sind sie befugt, die
Geschiiftsriume und Biicher oder Aufzeichnungen jeder Art fiir die Dauer und in dem Ausmaf zu
versiegeln, wie es fiir die Priifung erforderlich ist.

3. Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfiihrung der Priifungen vor Ort
bevollmiichtigte Personen iiben ihre Befugnisse unter Vorlage einer schriftlichen Vollmacht aus, in der
der Gegenstand und der Zweck der Priifung genannt werden, und angegeben wird, welche Zwangsgelder
gemdf Artikel 66 fiir den Fall verhiingt werden, dass sich die betreffenden Personen nicht der Priifung
unterziehen. Die ESMA setzt die zustindige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Priifung
vorgenommen werden soll, von der Priifung rechtzeitig vor deren Beginn in Kenntnis.

4. Die in Artikel 61Absatz 1 genannten Personen miissen sich den durch Beschluss der ESMA
angeordneten Priifungen vor Ort unterziehen. In dem Beschluss wird Folgendes angegeben: Gegenstand,
Zweck und Zeitpunkt des Beginns der Untersuchung, die in Artikel 66 festgelegten Zwangsgelder, die
nach der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 méglichen Rechtsbehelfe sowie das Recht, den Beschluss
durch den Gerichtshof der Europdischen Union iiberpriifen zu lassen. Die ESMA fasst derartige
Beschliisse nach Anhérung der zustindigen Behérde des Mitgliedstaats, in dem die Priifung
durchgefiihrt werden soll.

5. Die Bediensteten der zustiindigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Priifung vorgenommen
werden soll, sowie von dieser Behorde entsprechend ermdchtigte oder bestellte Personen unterstiitzen auf
Ersuchen der ESMA die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr bevollmdichtigte Personen aktiv. Sie
verfiigen hierzu iiber die in Absatz 2 genannten Befugnisse. Auch die Bediensteten der zustindigen
Behdorde des betroffenen Mitgliedstaats konnen auf Antrag an den Priifungen vor Ort teilnehmen.

6. Die ESMA kann die zustindigen Behorden ebenfalls bitten, in ihrem Namen im Sinne dieses
Artikels und des Artikels 62 Absatz 1 spezifische Untersuchungsaufgaben wahrzunehmen und Priifungen
vor Ort durchzufiihren. Zu diesem Zweck haben die zustindigen Behorden dieselben Befugnisse wie die
ESMA gemdf} diesem Artikel und Artikel 62 Absatz 1.
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7. Stellen die Bediensteten der ESMA und andere von ihr bevollmdichtigte Begleitpersonen fest, dass
sich eine Person einer nach Mafigabe dieses Artikels angeordneten Priifung widersetzt, so gewihrt die
zustindige Behdrde des betreffenden Mitgliedstaats ihnen die erforderliche Unterstiitzung, wobei sie
gegebenenfalls um den Einsatz von Polizeikriiften oder einer entsprechenden vollziehenden Behorde
ersucht, damit die Priifung vor Ort durchgefiihrt werden kann.

8. Setzt die Priifung vor Ort nach Absatz 1 oder die Unterstiitzung nach Absatz 7 nach nationalem
Recht eine gerichtliche Genehmigung voraus, so ist diese zu beantragen. Die Genehmigung kann auch
vorsorglich beantragt werden.

9. Wird die Genehmigung nach Absat; 8 beantragt, so priift das nationale Gericht, ob der Beschluss
der ESMA authentisch ist und ob die beantragten Zwangsmafinahmen im Hinblick auf den Gegenstand
der Untersuchung nicht willkiirlich oder wunverhdltnismifiig sind. Bei der Priifung der
Verhiltnismipigkeit der Zwangsmafinahmen kann das nationale Gericht die ESMA um detaillierte
Erliiuterungen bitten. Dieses Ersuchen um detaillierte Erliuterungen kann sich insbesondere darauf
beziehen, welche Griinde der ESMA Anlass zu der Vermutung geben, dass ein Verstoff gegen diese
Verordnung vorliegt, sowie auf die Schwere des mutmaplichen Verstofies und die Art der Beteiligung der
Person, gegen die sich die Zwangsmafinahmen richten. Das nationale Gericht darf jedoch weder die
Notwendigkeit der Priifung priifen noch die Ubermittlung der in den Akten der ESMA enthaltenen
Informationen verlangen. Die Rechtmiifigkeit des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlieflich der
Priifung durch den Gerichtshof der Europdischen Union nach dem in der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 vorgesehenen Verfahren.

Artikel 64
Verfahrensvorschriften fiir Aufsichtsmaffnahmen und die Verhingung von Geldbufien

1 Stellt die ESMA bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung fest, dass es
deutliche Anhaltspunkte fiir das mégliche Vorliegen von Tatsachen gibt, die einen oder mehrere der in
Anhang I aufgefiihrten Verstofie darstellen kénnen, benennt sie aus dem Kreis ihrer Bediensteten einen
unabhdingigen Untersuchungsbeauftragten zur Untersuchung des Sachverhalts. Der benannte
Beauftragte darf nicht in die direkte oder indirekte Beaufsichtigung oder das Registrierungsverfahren des
betreffenden Transaktionsregisters einbezogen sein oder gewesen sein und nimmt seine Aufgaben
unabhdingig von der ESMA wahr.

2. Der Untersuchungsbeauftragte untersucht die mutmaplichen Verstofie, wobei er alle Bemerkungen
der Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind, beriicksichtigt, und legt der ESMA ein
volistindiges Dossier mit seinen Feststellungen vor.

Zur Erfiillung seiner Aufgaben kann der Untersuchungsbeauftragte von der Befugnis Gebrauch machen,
nach Artikel 61 Informationen anzufordern und nach den Artikeln 62 und 63 Untersuchungen und
Priifungen vor Ort durchzufiihren. Bei der Ausiibung dieser Befugnisse muss der
Untersuchungsbeauftragte diesen Artikel einhalten.

Bei der Erfiillung seiner Aufgaben hat der Untersuchungsbeauftragte Zugang zu allen Unterlagen und
Informationen, die die ESMA bei ihren AufSichtstitigkeiten zusammengetragen hat.

3. Nach Abschluss seiner Untersuchung gibt der Untersuchungsbeauftragte den Personen, gegen die
sich die Untersuchung richtet, Gelegenheit, zu den untersuchten Fragen gehért zu werden, bevor er der
ESMA das Dossier mit seinen Feststellungen vorlegt. Der Untersuchungsbeauftragte stiitzt seine
Feststellungen nur auf Fakten, zu denen die betreffenden Personen Stellung nehmen konnten.
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Die Verteidigungsrechte der betreffenden Personen miissen wihrend der Untersuchungen nach diesem
Artikel in vollem Umfang gewahrt werden.

4. Wenn der Untersuchungsbeauftragte der ESMA das Dossier mit seinen Feststellungen vorlegt, setzt
er die Personen, gegen die sich die Untersuchungen richten, davon in Kenntnis. Die Personen, gegen die
sich die Untersuchungen richten, haben das Recht auf Einsicht in das Dossier, vorbehaltlich des
berechtigten Interesses anderer Personen an der Wahrung ihrer Geschdiftsgeheimnisse. Das Recht auf
Einsicht in das Dossier gilt nicht fiir vertrauliche Informationen, die Dritte betreffen.

5. Anhand des Dossiers mit den Feststellungen des Untersuchungsbeauftragten und — wenn die
betreffenden Personen darum ersuchen — nach der gemdf Artikel 67 Absatz 1 und 2 erfolgten Anhérung
der Personen, die Gegenstand der Untersuchungen waren, entscheidet die ESMA, ob die Personen, die
Gegenstand der Untersuchungen waren, einen oder mehrere der in Anhang I aufgefiihrten Verstofie
begangen haben; ist dies der Fall, ergreift sie eine Aufsichtsmaffnahme nach Artikel 72 und verhdiingt eine
Geldbufle nach Artikel 65.

6. Der Untersuchungsbeaufitragte nimmt nicht an den Beratungen der ESMA teil und greift auch
nicht in anderer Weise in den Beschlussfassungsprozess der ESMA ein.

7. Die Kommission erliisst weitere Verfahrensvorschriften fiir die Ausiibung der Befugnis zur
Verhingung von Geldbufien oder Zwangsgeldern, einschlieflich Bestimmungen zu den
Verteidigungsrechten, zu Zeitpunkten und Fristen und zu der Einziehung der Geldbufien und
Zwangsgelder, und erlisst detaillierte Bestimmungen zur Verjihrung beziiglich der Verhingung und
Vollstreckung von Sanktionen.

Die Vorschriften nach Unterabsatz 1 werden anhand delegierter Rechtsakte nach Artikel 82 erlassen.

8. Die ESMA verweist strafirechtlich zu verfolgende Sachverhalte an die zustindigen nationalen
Behorden, wenn sie bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung feststellt, dass es
deutliche Anhaltspunkte fiir das mogliche Vorliegen von Tatsachen gibt, die Straftaten darstellen konnen.
Ferner sieht die ESMA davon ab, Geldbufien oder Zwangsgelder zu verhingen, wenn ein friiherer
Freispruch oder eine friihere Verurteilung aufgrund identischer Tatsachen oder im Wesentlichen
gleichartiger Tatsachen als Ergebnis eines Strafverfahrens nach nationalem Recht bereits Rechtskraft
erlangt hat.

Artikel 65
GeldbuBen

1. Stellt die ESMA im Einklang mit Artikel 64 Absatz 5 fest, dass ein Transaktionsregister einen der in
Anhang I genannten Verstofie vorsitzlich oder fahrlissig begangen hat, so fasst sie im Einklang mit
Absatz 2 einen Beschluss iiber die Verhiingung einer Geldbufe.

Ein Verstof} eines Transaktionsregisters gilt als vorsiitzlich begangen, wenn die ESMA objektive Faktoren
zum Nachweis dessen ermittelt hat, dass das Transaktionsregister oder seine Geschidiftsleitung den Verstoff
absichtlich begangen hat.

2. Fiir die Grundbetrige der gemill Absatz 1 verhingten GeldbuBen gelten die folgenden Ober- und
Untergrenzen:

a) bei Verstoffen nach Anhang I Abschnitt I Buchstabe a, nach Anhang I Abschnitt II Buchstabe c
bis g und i sowie nach Anhang I Abschnitt I11 Buchstaben a und b betragen die Geldbufien
mindestens 10 000 EUR, hochstens aber 20 000 EUR;
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b) bei Verstofien nach Anhang I Abschnitt I Buchstabe c bis i sowie nach Anhang I Abschnitt 11
Buchstaben a, b und h betragen die Geldbufien mindestens 5 000 EUR, héochstens aber
10 000 EUR.

Bei der Entscheidung dariiber, ob der Grundbetrag einer Geldbufle eher an den in Unterabsaty 1
genannten Untergrenzen, in der Mitte oder den Obergrenzen liegen sollte, beriicksichtigt die ESMA den
Umsat; des betreffenden Transaktionsregisters im vorangegangenen Geschiftsjahr.  Fiir
Transaktionsregister mit einem Umsaty von weniger als 1 Mio. EUR liegt der Grundbetrag an den
Untergrenzen, bei einem Umsatz zwischen 1 und 5 Mio. EUR in der Mitte und bei einem Umsat; von
mehr als 5 Mio. EUR an den Obergrenzen.

3. Die Grundbetrige nach Absat;2 werden notigenfalls unter Beriicksichtigung etwaiger
erschwerender oder mildernder Faktoren entsprechend den in Anhang Il festgelegten relevanten
Koeffizienten angepasst.

Die relevanten erschwerenden Koeffizienten werden einzeln auf den Grundbetrag angewendet. Ist mehr
als ein erschwerender Koeffizient anzuwenden, wird die Differenz zwischen dem Grundbetrag und dem
Betrag, der sich aus der Anwendung jedes einzelnen erschwerenden Koeffizienten ergibt, zum
Grundbetrag hinzugerechnet.

Die relevanten mildernden Koeffizienten werden einzeln auf den Grundbetrag angewendet. Ist mehr als
ein mildernder Koeffizient anzuwenden, wird die Differenz zwischen dem Grundbetrag und dem Betrag,
der sich aus der Anwendung jedes einzelnen mildernden Koeffizienten ergibt, vom Grundbetrag
abgezogen.

4. Unbeschadet der Absiitze 2 und 3 darf der Betrag der Geldbufie 20 % des Umsatzes des
Transaktionsregisters im vorangegangenen Geschidiftsjahr nicht iiberschreiten, und muss in dem Fall,
dass es direkt oder indirekt einen finanziellen Gewinn aus dem Verstoff gezogen hat, zumindest diesem
Gewinn entsprechen.

Hat ein Transaktionsregister als Folge einer Handlung oder Unterlassung mehr als einen der in
Anhang I aufgefiihrten Verstofie begangen, so wird nur die hohere der gemdf} den Absitzen 2 und 3
berechneten Geldbufen fiir einen der zugrunde liegenden Verstofie verhiingt.

Artikel 66
Zwangsgelder
1. Die ESMA verhiingt per Beschluss Zwangsgelderl , um folgende Verpflichtungen aufzuerlegen:
a) ein Transaktionsregister im Einklang mit einem Beschluss gemdf} Artikel 72 Absatz 1 Buchstabe b

zur Beendigung eines VerstoBes zu verpflichten;

b) eine in Artikel 61 Absat; 1 genannte Person zur Erteilung einer vollstdndigen IAuskunft u
verpflichten, die die ESMA per Beschluss nach Artikel 61 angefordert hat;

c) eine in Artikel 61 Absatz 1 genannte Person zur Einwilligung in eine Untersuchung und
insbesondere zur Vorlage vollstandiger Unterlagen, Daten, Verfahren und sonstigen angeforderten
Materials sowie zur Vervollstindigung und Korrektur sonstiger im Rahmen einer per Beschluss
nach Artikel 62 Absatz 2 angeordneten Untersuchung beizubringender Informationen zu
verpflichten,

d) eine in Artikel 61 Absatz 1 genannte Person zur Duldung einer Priifung vor Ort zu verpflichten, die
mit Beschluss gemil} Artikel 63 angeordnet wurde.

6399/12 kwo/KWU/fr 81
DQPG DE



2. Ein Zwangsgeld muss wirksam und verhiltnismifBig sein. Die Zahlung des Zwangsgelds wird flir
jeden Tag des Verzugs angeordnet. I

3. Unbeschadet des Absatzes 2 betrigt das Zwangsgeld 3 % des durchschnittlichen Tagesumsatzes im
vorangegangenen Geschdiftsjahr bzw. bei natiirlichen Personen 2 % des durchschnittlichen
Tageseinkommens im vorausgegangenen Kalenderjahr. Es wird ab dem im Beschluss iiber die
Verhingung des Zwangsgelds festgelegten Termin berechnet.

4. Ein Zwangsgeld kann fiir einen Zeitraum von hochstens sechs Monaten ab der Bekanntgabe des
Beschlusses der ESMA verhiingt werden. Nach Ende dieses Zeitraums iiberpriift die ESMA diese
Mafinahme.

Artikel 67
Anhorung der betreffenden Personen

1. Vor einem Beschluss iiber die Verhdngung einer Geldbule oder eines Zwangsgelds gemall den
Artikeln 65 und 66 gibt die ESMA den I Personen, die dem Verfahren unzerworfen sind, Gelegenheit, zu
den im Rahmen des Verfahrens getroffenen Feststellungen angehort zu werden. Die ESMA stiitzt ihre
Beschliisse nur auf Feststellungen, zu denen sich die I Personen, die dem Verfahren unterworfen sind,
duBern konnten.

2. Die Verteidigungsrechte derl Personen, die dem Verfahren unterworfen sind, miissen wihrend des
Verfahrens in vollem Umfang gewahrt werden. Sie haben Recht auf Einsicht in die Akten der ESMA,
vorbehaltlich des berechtigten Interesses anderer Personen an der Wahrung ihrer Geschéftsgeheimnisse. Von
der Akteneinsicht ausgenommen sind vertrauliche Informationen sowie interne vorbereitende Unterlagen der
ESMA.

Artikel 68
Offenlegung, Art, Zwangsvolistreckung und Zuweisung der GeldbuBlen und Zwangsgelder

1. Die ESMA veroffentlicht sdmtliche gemiB3 den Artikeln 65 und 66 verhingten GeldbuBBen und
Zwangsgelder, sofern dies die Stabilitit der Finanzmdrkte nicht ernsthaft gefihrdet oder den Beteiligten
daraus kein unverhiltnismdipfiger Schaden erwichst. Diese Verdffentlichung darf keine
personenbezogenen Daten im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europdiischen Parlaments und
des Rates vom 18. Dezember 2000 zum Schut; natiirlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und zum fieien
Datenverkehr” enthalten.

2. Gemil den Artikeln 65 und 66 verhdngte Geldbuflen und Zwangsgelder sind administrativer Art.

3. Beschliefit die ESMA, keine Geldbufien oder Zwangsgelder zu verhiingen, so informiert sie das
Europiische Parlament, den Rat, die Kommission und die zustindigen Behorden des betreffenden
Mitgliedstaats entsprechend und legt die Griinde fiir ihren Beschluss dar.

4. Gemiify Artikel 65 und Artikel 66 verhingte Geldbufien und Zwangsgelder sind vollstreckbar.

Die Zwangsvollstreckung erfolgt nach den Vorschriften des Zivilprozessrechts des Staates, in dessen
Hoheitsgebiet sie stattfindet. Die Vollstreckungsklausel wird nach einer Priifung, die sich lediglich auf die
Echtheit des Titels erstrecken darf, von der Behorde erteilt, die die Regierung jedes Mitgliedstaats zu
diesem Zweck bestimmt und der ESMA und dem Gerichtshof der Europiiischen Union benennt.

7 ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1.
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Sind diese Formvorschriften auf Antrag der die Vollstreckung betreibenden Partei erfiillt, so kann diese
die Zwangsvollstreckung nach innerstaatlichem Recht betreiben, indem sie die zustindige Stelle
unmittelbar anruft.

Die Zwangsvollstreckung kann nur durch eine Entscheidung des Gerichtshofs der Europiiischen Union
ausgesetzt werden. Fiir die Priifung der Ordnungsmdpigkeit der Vollstreckungsmafinahmen sind jedoch
die Rechtsprechungsorgane des betreffenden Mitgliedstaats zustindig.

5. Die Geldbufien und Zwangsgelder werden dem Gesamthaushaltsplan der Europdischen Union
zugewiesen.

Artikel 69
Kontrolle durch den Gerichtshof der Europdischen Union

Der Gerichtshof der Europiischen Union besitzt die unbeschrinkte Befugnis zur Uberpriifung von
Beschliissen, mit denen die ESMA ecine GeldbuBe oder ein Zwangsgeld festgesetzt hat. Er kann die
verhéngten GeldbuBen oder Zwangsgelder autheben, herabsetzen oder erhohen.

) Artikel 70
Anderungen der Anhiinge

Um den Entwicklungen auf den Finanzmirkten Rechnung zu tragen, ist die Kommission befugt,
delegierte Rechtsakte gemiifp Artikel 82 iiber Mafinahmen zu Anderungen des Anhangs II zu erlassen

Artikel 71
Widerruf der Registrierung

1. Unbeschadet des Artikels 73 widerruft die ESMA die Registrierung eines Transaktionsregisters,
wenn das Transaktionsregister

a) Iausdrﬁcklich auf die Registrierung verzichtet oder Iin den letzten sechs Monaten keine
Dienstleistungen erbracht hat;

b) I die Registrierung aufgrund falscher Erklarungen oder auf sonstige rechtswidrige Weise erwirkt hat
oder
c) I die an die Registrierung gekniipften Voraussetzungen nicht mehr erfiillt.

2. Die ESMA teilt der betreffenden zustindigen Behérde nach Artikel 57 Absatz 1 unverziiglich ihren
Beschluss mit, die Registrierung eines Transaktionsregisters zu loschen.

3. Vertritt die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats, in dem das Transaktionsregister seine
Dienstleistungen und Tétigkeiten erbringt, die Auffassung, dass eine der in Absatz 1 genannten Bedingungen
gegeben ist, kann sie die ESMA auffordern, zu iiberpriifen, ob die Bedingungen fiir den Widerruf der
Registrierung des betreffenden Transaktionsregisters erfiillt sind. BeschlieBBt die ESMA, die Registrierung
des betreffenden Transaktionsregisters nicht zu widerrufen, so begriindet sie diese Entscheidung umfassend.

4. Die in Absatz 3 genannte zustindige Behdrde ist die gemdif} Artikel 22 benannte Behorde.
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Artikel 72
Gebiihren fiir die Beaufsichtigung

L Die ESMA stellt den Transaktionsregistern gemdf dieser Verordnung und gemiifi den nach
Absatz 3 erlassenen delegierten Rechtsakten Gebiihren in Rechnung. Diese Gebiihren decken die
Aufwendungen der ESMA im Zusammenhang mit der Registrierung und Beaufsichtigung von
Transaktionsregistern und die Erstattung der Kosten, die den zustindigen Behdrden bei Durchfiihrung
von Arbeiten nach dieser Verordnung — insbesondere infolge einer Delegierung von Aufgaben nach
Artikel 74 — entstehen konnen, voll ab.

2. Die Hohe einer von einem Transaktionsregister zu entrichtenden Gebiihr deckt alle
Verwaltungskosten der ESMA im Zusammenhang mit ihren Registrierungs- und
Beaufsichtigungstitigkeiten ab und steht in einem angemessenen Verhiltnis zum Umsatz des
betreffenden Transaktionsregisters.

3. Die Kommission erliisst einen delegierten Rechtsakt nach Artikel 82, durch den die Art der
Gebiihren, die Tatbestiinde, fiir die Gebiihren zu entrichten sind, die Hohe der Gebiihren und die Art und
Weise, wie sie zu zahlen sind, genauer festgelegt werden.

Artikel 73
Aufsichtsmafinahmen der ESMA

1 Stellt die ESMA gemdf} Artikel 64 Absatz 5 fest, dass ein Transaktionsregister einen der in
Anhang I aufgefiihrten Verstofie begangen hat, fasst sie einen oder mehrere der nachfolgenden
Beschliisse:

a) Aufforderung an das Transaktionsregister, den Verstofi zu beenden;

b) Verhingung von Geldbufien gemdf} Artikel 65;

c) offentliche Bekanntmachung;

d) in letzter Instanz Widerruf der Registrierung des Transaktionsregisters.

2. Beim Erlass der Beschliisse gemdf} Absatz 1 beriicksichtigt die ESMA die Art und die Schwere des
Verstofies anhand folgender Kriterien:

a) Dauer und Hiiufigkeit des Verstofies;

b) die Tatsache, ob der Verstoff schwerwiegende oder systemische Schwiichen der Verfahren des
Unternehmens oder seiner Managementsysteme oder internen Kontrollen aufgedeckt hat;

c) die Tatsache, ob ein Finanzverbrechen verursacht oder erleichtert wurde oder ansonsten mit dem
Verstofi in Verbindung steht;

d) die Tatsache, ob der Verstofi vorsiitzlich oder fahrliissig begangen wurde.

3. Die ESMA teilt dem betreffenden Transaktionsregister unverziiglich jeden aufgrund Absatz 1
gefassten Beschluss mit und setzt die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten und die Kommission
unverziiglich davon in Kenntnis. Sie macht jeden derartigen Beschluss innerhalb von zehn Werktagen ab
dem Datum seines Erlasses auf seiner Website dffentlich bekannt.

Bei der offentlichen Bekanntmachung ihres Beschlusses gemdf} Unterabsatz 1 gibt die ESMA auch
offentlich bekannt, dass das betreffende Transaktionsregister das Recht hat, gegen den Beschluss
Beschwerde einzulegen, und gegebenenfalls, dass Beschwerde eingelegt wurde, wobei sie darauf hinweist,
dass die Beschwerde keine aufschiebende Wirkung hat und dass der Beschwerdeausschuss die
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Moglichkeit hat, die Anwendung des angefochtenen Beschlusses nach Artikel 60 Absatz 3 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 auszusetzen.

Artikel 74
Delegation von Aufgaben durch die ESMA an die zustindigen Behorden

L Soweit es fiir die ordnungsgemiifie Erfiillung einer Aufsichtsaufgabe erforderlich ist, kann die
ESMA spezifische Aufsichtsaufgaben gemdf} den von der ESMA nach Artikel 16 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 herausgegebenen Leitlinien an die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats delegieren. Zu
diesen spezifischen Aufsichtsaufgaben konnen insbesondere die Befugnis zum Stellen von
Informationsersuchen gemdfp Artikel 61 und zur Durchfiihrung von Untersuchungen und Priifungen vor
Ort gemiify Artikel 62 und Artikel 63 Absatz 6 zihlen.

2. Bevor die ESMA Aufgaben delegiert, konsultiert sie die jeweilige zustindige Behorde. Gegenstand
der Konsultation sind

a) der Umfang der zu delegierenden Aufgabe,
b) der Zeitplan fiir die Ausfithrung der Aufgabe und
c) die Ubermittlung erforderlicher Informationen durch und an die ESMA.

3. Gemiif} der von der Kommission nach Artikel 82 Absatz 2 angenommenen Gebiihrenverordnung
erstattet die ESMA einer zustindigen Behorde die Kosten, die dieser bei der Durchfiihrung delegierter
Aufgaben entstanden sind.

4. Die ESMA iiberpriift den Beschluss nach Absatz 1 in angemessenen Zeitabstinden. Eine
Delegation von Aufgaben kann jederzeit widerrufen werden.

Eine Delegation von Aufgaben beriihrt nicht die Zustindigkeit der ESMA und schriinkt die Moglichkeit
der ESMA, die delegierte Titigkeit durchzufiihren und zu iiberwachen, nicht ein. Aufsichtsbefugnisse
nach dieser Verordnung, einschliefilich Registrierungsbeschliisse, endgiiltige Bewertungen und
Folgebeschliisse im Zusammenhang mit Verstofien, diirfen nicht delegiert werden.
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Kapitel 2
Beziehungen zu Drittldndern

Artikel 75
Gleichwertigkeit und internationale Ubereinkiinfte

1 Die Kommission kann einen Durchfiihrungsrechtsakt erlassen, in dem sie feststellt, dass die
Rechts- und Aufsichtsmechanismen eines Drittlands gewdhrleisten, dass

a) die in diesem Drittland zugelassenen Transaktionsregister rechtsverbindliche Anforderungen
erfiillen, die den Anforderungen dieser Verordnung entsprechen,

b) in diesem Drittland dauerhaft eine wirksame Beaufsichtigung der Transaktionsregister und eine
wirkungsvolle Rechtsdurchsetzung sichergestellt ist und

c) Garantien hinsichtlich des Berufsgeheimnisses bestehen, einschliefilich des Schutzes der von den
Behdrden mit Dritten geteilten Geschiiftsgeheimnisse, und diese Garantien mindestens denen
dieser Verordnung gleichwertig sind.

Der genannte Durchfiihrungsrechtsakt wird nach dem Priifverfahren des Artikels 86 erlassen.

2. Die Kommission unterbreitet dem Rat gegebenenfalls, und in jedem Fall nach dem Erlass eines
Durchfiihrungsrechtsakts gemify Absatz 1, Empfehlungen fiir die Aushandlung internationaler
Ubereinkiinfte mit den einschliigigen Drittlindern iiber den gegenseitigen Zugang zu Informationen iiber
Derivatekontrakte, die in Transaktionsregistern in dem betreffenden Drittland erfasst sind, und den
Austausch solcher Informationen in einer Weise, die sicherstellt, dass die Behorden der Union,
einschlieflich der ESMA, unmittelbaren und stindigen Zugang zu allen Informationen haben, die sie zur
Ausiibung ihrer Aufgaben bendotigen.

3. Nach dem Abschluss der Ubereinkiinfte gemiift Absatz 2 und im Einklang mit ihnen schliefit die
ESMA Kooperationsvereinbarungen mit den zustindigen Behorden der betroffenen Drittlinder. In
diesen Vereinbarungen wird mindestens Folgendes festgelegt:

a) ein Mechanismus fiir den Austausch von Informationen zwischen der ESMA und anderen
Behdérden der Union, die Aufgaben aufgrund dieser Verordnung wahrnehmen, einerseits und den
einschligigen zustindigen Behorden der betroffenen Drittlinder andererseits und

b) Verfahren fiir die Koordinierung von AufSichitstiitigkeiten.

4. In Bezug auf die Ubermittlung personenbezogener Daten an Drittlinder wendet die ESMA die
Verordnung (EG) Nr. 45/2001 an.

Artikel 76
Kooperationsvereinbarungen

Die einschliigigen Behérden von Drittliindern, in denen kein Transaktionsregister ansdssig ist, konnen
sich an die ESMA wenden, um eine Kooperationsvereinbarung iiber den Zugang zu Informationen iiber
in Transaktionsregistern der Union erfasste Derivatekontrakte zu treffen.
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Die ESMA kann Kooperationsvereinbarungen mit den genannten Behorden treffen iiber den Zugang zu
Informationen iiber in Transaktionsregistern der Union erfasste Derivatekontrakte, die diese Behorden
zur Erfiillung ihrer jeweiligen Aufgaben und Mandate bendtigen, vorausgesetzt, dass Garantien
hinsichtlich des Berufsgeheimnisses bestehen, einschlieflich des Schutzes der von den Behorden mit
Dritten geteilten Geschiiftsgeheimnisse.

Artikel 77
Anerkennung von Transaktionsregistern

1. Ein in einem Drittland ansdssiges Transaktionsregister kann Dienstleistungen und Tétigkeiten fiir in
der Union anséssige Korperschaften fiir die Zwecke des Artikels 9 nur erbringen, nachdem es von der
ESMA gemdify Absatz 2 anerkannt wurde.

2. Ein Transaktionsregister im Sinn des Absatzes 1 richtet seinen Antrag auf Anerkennung
zusammen mit allen erforderlichen Informationen an die ESMA, einschliefilich mindestens der
Informationen, die erforderlich sind, um zu iiberpriifen, dass das Transaktionsregister zugelassen ist und
einer wirksamen Aufsicht in einem Drittland unterliegt, das

a) von der Kommission im Wege eines Durchfiihrungsrechtsakts gemdf} Artikel 75 Absatz 1 als Land
anerkannt wurde, das iiber einen gleichwertigen und durchsetzbaren Rechts- und
Aufsichtsrahmen verfiigt,

b) mit der Union eine internationale Ubereinkunft gemiiff Artikel 75 Absatz 2 geschlossen hat und

c) mit der Union Kooperationsvereinbarungen gemdf} Artikel 75 Absatz 3 getroffen hat, um
sicherzustellen, dass die Behorden der Union, einschliefilich der ESMA, unmittelbaren und
stindigen Zugang zu allen erforderlichen Informationen haben.

Die ESMA priift den Antrag innerhalb von 30 Arbeitstagen nach Eingang auf Vollstindigkeit. Ist der
Antrag unvollstindig, so setzt die ESMA eine Frist, innerhalb deren ihr das beantragende
Transaktionsregister zusdtzliche Informationen zu iibermitteln hat.

Innerhalb von 180 Werktagen nach Ubermittlung eines vollstindigen Antrags informiert die ESMA das
beantragende Transaktionsregister schriftlich dariiber, ob die Anerkennung gewdihrt oder abgelehnt
wurde und begriindet ihre Entscheidung umfassend.

Die ESMA verdffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der nach dieser Verordnung anerkannten
Transaktionsregister.
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Titel VII
Anforderungen an Transaktionsregister

Artikel 78
Allgemeine Anforderungen

1. Ein Transaktionsregister muss iiber solide Governance-Regelungen verfiigen, wozu eine klare
Organisationsstruktur mit genau abgegrenzten, transparenten und kohérenten Verantwortungsbereichen und
angemessenen Mechanismen der internen Kontrolle einschlielich solider Verwaltungs- und
Rechnungslegungsverfahren zihlen, die jede Offenlegung vertraulicher Informationen verhindern.

2. Ein Transaktionsregister muss auf Dauer wirksame, in schriftlicher Form festgelegte
organisatorische und administrative Vorkehrungen treffen, um potenzielle Interessenkonflikte, die seine
Manager, Beschiiftigten oder andere mit diesen direkt oder indirekt durch ein Kontrollverhiiltnis oder
enge Beziehungen verbundene Personen betreffen, zu erkennen und zu regeln.

3. Ein Transaktionsregister fiihrt angemessene Strategien und Verfahren ein, die ausreichend sind, um
die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung, auch durch seine Manager und Beschiftigten,
sicherzustellen.

4. Ein Transaktionsregister muss dauerhaft {iber eine angemessene Organisationsstruktur verfiigen, die
die Kontinuitit und das ordnungsgeméfe Funktionieren des Transaktionsregisters im Hinblick auf die
Erbringung seiner Dienstleistungen und Ausiibung seiner Tatigkeiten gewahrleistet. Es muss angemessene
und geeignete Systeme, Ressourcen und Verfahren einsetzen.

5. Bietet ein Transaktionsregister Nebendienstleistungen an, wie Geschdiftsbestitigung,
Geschiiftsabgleich, Dienstleistungen bei Kreditereignissen, Portfolioabgleich und
Portfoliokomprimierung, muss das Transaktionsregister diese Nebendienstleistungen betrieblich von
seiner Aufgabe der zentralen Erfassung und Verwahrung der Aufzeichnungen zu Derivatekontrakten
getrennt halten.

6. Die Geschiéftsleitung und die Mitglieder des Leitungsorgans eines Transaktionsregisters miissen gut
beleumundet sein und iiber ausreichende Erfahrung verfiigen, um ein solides und umsichtiges Management
des Transaktionsregisters sicherzustellen.

7. Ein Transaktionsregister legt objektive, diskriminierungsfreie und 6ffentlich zugingliche
Anforderungen flir den Zugang von Unternehmen, die der Meldepflicht nach Artikel 9 unterliegen, fest. Es
gewdihrt externen Dienstleistungsanbietern diskriminierungsfrei Zugang zu den Informationen in dem
Transaktionsregister, sofern die jeweiligen Gegenparteien dem zugestimmt haben. Kriterien, die den
Zugang beschranken, sind nur insoweit zuldssig, als mit ihnen das Ziel verfolgt wird, die Risiken fiir die von
einem Transaktionsregister verwalteten Daten zu kontrollieren.

8. Ein Transaktionsregister veroffentlicht die im Zusammenhang mit den aufgrund dieser Verordnung
erbrachten Dienstleistungen zu zahlenden Preise und Entgelte. Sie legt die Preise und Entgelte fiir alle
Einzeldienstleistungen und die Ubernahme aller separaten Aufgaben offen, einschlieBlich der Abschlige
und Rabatte sowie der Bedingungen fiir die Gewahrung entsprechender Nachlisse. Es ermdglicht
berichtenden Unternehmen einen separaten Zugang zu spezifischen Diensten. Die von einem
Transaktionsregister in Rechnung gestellten Preise und Entgelte miissen kostengerecht sein.
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Artikel 79
Operationelle Zuverldssigkeit

1. Ein Transaktionsregister ermittelt Quellen operationeller Risiken und minimiert diese Risiken durch
Entwicklung geeigneter Systeme, Kontrollen und Verfahren. Solche Systeme miissen zuverldssig und sicher
sein und iiber eine ausreichende Kapazitit zur Bearbeitung der eingehenden Informationen verfiigen.

2. Ein Transaktionsregister hat eine angemessene Strategie fiir die Fortfithrung des Geschéftsbetriebs
und einen Notfallwiederherstellungsplan festzulegen, umzusetzen und zu befolgen, die eine
Aufrechterhaltung der Funktionen des Transaktionsregisters, eine rechtzeitige Wiederherstellung des
Geschiftsbetriebs sowie die Erflillung der Pflichten des Transaktionsregisters gewéhrleisten. Ein solcher
Plan muss mindestens die Implementierung von Backup-Systemen vorsehen.

3. Ein Transaktionsregister, dessen Registrierung widerrufen wurde, muss fiir die ordnungsgemdifie
Ersetzung sorgen, einschlieflich des Datentransfers auf andere Transaktionsregister und der Umleitung
der Meldungen auf andere Transaktionsregister.

Artikel 80
Schutz und Speicherung der Daten

1. Ein Transaktionsregister gewéhrleistet Vertraulichkeit, Integritit und Schutz der gemif Artikel 9
erhaltenen Informationen.

2. Ein Transaktionsregister darf die Daten, die es aufgrund dieser Verordnung erhilt, fiir
gewerbliche Zwecke nur nutzen, wenn die die jeweiligen Gegenparteien ihre Zustimmung dazu erteilt
haben.

3. Ein Transaktionsregister zeichnet umgehend die gemal Artikel 9 empfangenen Informationen auf
und bewahrt sie mindestens fiir einen Zeitraum von zehn Jahren nach Beendigung der entsprechenden
Kontrakte auf. Es sind effiziente Verfahren zur zeitnahen Aufzeichnung anzuwenden, um Anderungen der
aufgezeichneten Informationen zu dokumentieren.

4, Ein Transaktionsregister berechnet die Positionen nach Derivatekategorien und nach meldenden
Unternehmen auf der Grundlage der gemal Artikel 9 iibermittelten Angaben zu den Derivatekontrakten.

5. Ein Transaktionsregister ermoglicht den Kontrahenten, zeitnah auf die Informationen zu einem
Kontrakt zuzugreifen und sie gegebenenfalls zu korrigieren.

6. Ein Transaktionsregister trifft alle angemessenen MaBinahmen, um einen Missbrauch der in seinen
Systemen abgespeicherten Informationen zu unterbinden I .

Von einem Transaktionsregister aufgezeichnete vertrauliche Informationen diirfen nicht von einer anderen
natiirlichen oder juristischen Person, die in einer Mutter-Tochter-Beziehung zu dem Transaktionsregister
steht, fiir gewerbliche Zwecke genutzt werden.

Artikel 81
Transparenz und Datenverfligbarkeit

1. Ein Transaktionsregister veroffentlicht regelmdfig und auf leicht zugingliche Art und Weise zu
den gemeldeten Kontrakten die aggregierten Positionen nach Derivatekategorien.

Transaktionsregister miissen sicherstellen, dass die in Absatz 3 genannten Stellen unmittelbaren Zugang
zu den Einzelheiten von Derivatekontrakten haben.
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2. Ein Transaktionsregister erhebt Daten, hdlt sie vor und stellt sicher, dass die in Absatz 3
genannten Stellen unmittelbaren Zugang zu den Einzelheiten von Derivatekontrakten haben, die sie fiir
die Erfiillung ihrer jeweiligen Aufgaben und Mandate bendétigen.

3. Ein Transaktionsregister macht folgenden Stellen die fiir die Erfiillung ihrer jeweiligen Aufgaben
und Mandate erforderlichen Informationen zugénglich:

a) der ESMA;

b) dem ESRB;

c) der zustidndigen Behorde, die die CCPs mit Zugang zum Transaktionsregister beaufsichtigt;

d) der zustindigen Behorde, die die Aufsicht iiber die Handelsplitze fiir die Ausfiihrung der
gemeldeten Kontrakte fiihrt;

e) den zustindigen Mitgliedern des ESZB;

P den einschliigigen Behorden eines Drittlandes, das eine internationale Ubereinkunft nach
Artikel 75 mit der Union geschlossen hat;

2) den gemdf} Artikel 4 der Richtlinie 2004/25/EG des Europdiischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 betreffend Ubernahmeangebote’® benannten Aufsichtsbehirden;

h) den einschligigen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérden der Union;

i) den einschligigen Behorden eines Drittlandes, das eine Kooperationsvereinbarung nach
Artikel 76 mit der ESMA geschlossen hat;

J) der Agentur fiir die Zusammenarbeit der Energieregulierungsbehdérden.

4, Die ESMA iibermittelt anderen relevanten Behorden der Union die Informationen, die diese fir die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben bendtigen.

5. Um eine konsequente Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA nach
Konsultation der Mitglieder des ESZB Entwiirfe fiir technische Standards aus, in denen die Hdiufigkeit
der Ubermittlung und die Einzelheiten der in den Absitzen 1 und 3 genannten Informationen angegeben
werden, sowie die operationellen Standards, die fiir die Zusammenstellung und den Vergleich von Daten
gwischen den Registern und notigenfalls fiir den Zugang der in Absatz 3 genannten Behorden zu diesen
Informationen erforderlich sind. Mit diesen Entwiirfen fiir technische Standards muss angestrebt werden,
dass es aufgrund der gemdify Absatz 1 verdffentlichten Informationen nicht moglich ist, Riickschliisse auf
eine Vertragspartei zu zZiehen.

Die ESMA legt der Kommission bis I 30. September 2012 Entwiirfe entsprechender technischer
Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards gemdf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

3 ABI L 142 vom 30.4.2004, S. 12.
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Artikel 82
Ausiibung der Befugnisiibertragung

1.  Die der Kommission iibertragene Befugnis zum Erlass delegierter Rechtakte unterliegt den in
diesem Artikel festgelegten Bedingungen.

2. Die in Artikel 1 Absatz 6, Artikel 64 Absatz 7, Artikel 70, Artikel 72 Absatz 3 und Artikel 85
Absatz 2 genannte Befugnisiibertragung auf die Kommission gilt auf unbestimmte Zeit.

3. Vor dem Erlass eines delegierten Rechtsakts konsultiert die Kommission nach Maoglichkeit die
ESMA.

4. Die in Artikel 1 Absatz 6, Artikel 64 Absatz 7, Artikel 70, Artikel 72 Absatz 3 und Artikel 85 Absatz
2 genannte Befugnisiibertragung kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen
werden. Ein Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der darin angegebenen Befugnis. Der
Beschluss iiber den Widerruf wird am Tag nach dem Datum seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der
Europdischen Union oder zu einem darin genannten spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von
delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss iiber den Widerruf nicht
beriihrt.

5.  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlisst, iibermittelt sie ihn gleichzeitig dem
Europdischen Parlament und dem Rat.

6. Ein delegierter Rechtsakt, der gemdif3 Artikel 1 Absatz 6, Artikel 64 Absatz 7, Artikel 70, Artikel 72
Absatz 3 und Artikel 85 Absatz 2 erlassen worden ist, tritt nur in Kraft, wenn weder das Europiiische
Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an
das Europdische Parlament und den Rat Einwiinde erhoben hat oder wenn vor Ablauf dieser Frist
sowohl das Europdische Parlament als auch der Rat der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwiinde erheben werden. Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates wird die Frist um
drei Monate verlingert.

Titel VIII
Gemeinsame Bestimmungen

Artikel 83
Wahrung des Berufsgeheimnisses

L Die Verpflichtung zur Wahrung des Berufsgeheimnisses gilt fiir alle Personen, die fiir die gemdf}
Artikel 22 benannten zustindigen Behorden und fiir die in Artikel 81 Absatz 2 genannten Behorden, fiir
die ESMA oder fiir die von den zustindigen Behérden oder der ESMA beauftragten Priifer und
Sachverstiindigen titig sind oder waren. Unbeschadet der Fiille, die unter das Strafrecht oder das
Steuerrecht fallen, und der Bestimmungen dieser Verordnung diirfen die genannten Personen
vertrauliche Informationen, die sie bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten, an keine Person oder
Behdorde weitergeben, es sei denn in zusammengefasster oder aggregierter Form, sodass einzelne CCPs,
Transaktionsregister oder sonstige Personen nicht zu identifizieren sind.

2. Wurde durch Gerichtsbeschluss das Insolvenzverfahren fiir eine CCP erdffnet oder ihre
Zwangsabwicklung eingeleitet, konnen vertrauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, in
zivil- oder handelsrechtlichen Verfahren weitergegeben werden, sofern dies fiir das betreffende Verfahren
erforderlich ist.
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3. Unbeschadet der unter das Strafrecht oder das Steuerrecht fallenden Fiille diirfen die zustindigen
Behorden, die ESMA und andere Stellen oder andere natiirliche oder juristische Personen, bei denen es
sich nicht um die zustindigen Behorden handelt, vertrauliche Informationen, die sie aufgrund dieser
Verordnung erhalten, nur zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben und zur Ausiibung ihrer Funktionen
verwenden, und zwar im Fall der zustindigen Behorden im Rahmen dieser Verordnung und im Fall
anderer Behorden, Stellen oder natiirlicher oder juristischer Personen fiir die Zwecke, fiir die ihnen die
entsprechenden Informationen zur Verfiigung gestellt wurden, und/oder in Verwaltungs- oder
Gerichtsverfahren, die in besonderem Zusammenhang mit der Ausiibung ihrer Funktionen stehen. Erteilt
Jjedoch die ESMA, die zustindige Behirde oder eine andere Behérde, Stelle oder Person, die
Informationen iibermittelt, ihre Zustimmung, darf die Behérde, die Empfiinger der Informationen ist,
diese auch fiir andere nichtkommerzielle Zwecke verwenden.

4. Vertrauliche Informationen, die aufgrund dieser Verordnung empfangen, ausgetauscht oder
itbermittelt werden, unterliegen den Vorschriften der Absiitze 1, 2 und 3 iiber das Berufsgeheimnis. Diese
Bestimmungen hindern allerdings die ESMA, die zustindigen Behorden oder die zustindigen
Zentralbanken nicht daran, vertrauliche Informationen im Einklang mit dieser Verordnung und mit
anderen fiir Wertpapierfirmen, Kreditinstitute, Pensionsfonds, OGAW, AIFM, Versicherungs- und
Riickversicherungsvermittler, Versicherungsunternehmen, geregelte Mdrkte oder Marktteilnehmer
geltenden Rechtsvorschriften mit Zustimmung der zustindigen Behdérde bzw. der anderen Behorde oder
Stelle oder der sonstigen juristischen oder natiirlichen Person, die die Informationen iibermittelt hat,
auszutauschen oder zu iibermitteln.

5. Die Absiitze 1, 2 und 3 stehen dem Austausch oder der Weitergabe vertraulicher Informationen,
die nicht von einer zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats empfangen wurden, durch die
zustindigen Behorden im Einklang mit dem nationalen Recht nicht entgegen.

Artikel 84
Informationsaustausch

1. Die ESMA, die zustindigen Behdrden sowie andere einschligige Behdrden {ibermitteln I einander
unverziiglich die zur Wahrnehmungl ihrer Aufgaben erforderlichen Informationen.

2. Die zustindigen Behorden, die ESMA, andere einschlidgige Behorden und andere Stellen oder
natiirliche oder juristische Personen, die bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemif dieser Verordnung in
den Besitz vertraulicher Informationen gelangen, diirfen diese ausschlieBlich im Zusammenhang mit der
Erfiillung ihrer Aufgaben verwenden.

4. Die zustindigen Behorden teilen den einschligigen Mitgliedern des ESZB Informationen mit, die
fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben relevant sind.
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) Titel IX
Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 85
Berichte und Uberpriifung
1. Die Kommission iiberpriift diese Verordnung bis ..." und erstellt einen allgemeinen Bericht iiber

sie. Die Kommission legt den Bericht dem Europdischen Parlament und dem Rat vor, gegebenenfalls
zusammen mit geeigneten Vorschlagen.

Die Kommission hat insbesondere

a) in Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB zu priifen, ob es notwendig ist, Mafinahmen zu
ergreifen, um den Zugang von CCPs zu Zentralbank-Liquiditiitsfazilititen zu erleichtern;

b) in Abstimmung mit der ESMA und den relevanten sektoralen Behorden eine Bewertung der
systemischen Bedeutung der Transaktionen von Nichtfinanzunternehmen mit OTC-Derivaten und
insbesondere der Auswirkungen dieser Verordnung auf die Verwendung von OTC-Derivaten
durch nichtfinanzielle Gegenparteien vorzunehmen;

c) anhand von bisherigen Erfahrungen Bewertungen der Funktion des Aufsichtsrahmens fiir
CCPs, einschlieflich der Wirksamkeit der Titigkeit der Kollegien von Aufsichtsbehéorden, der
diesbeziiglichen Vorschriften iiber Abstimmungen in Artikel 17 Absatz 2 und der Rolle der
ESMA, besonders im Verfahren der Zulassung von CCPs, vorzunehmen;

d) in Zusammenarbeit mit der ESMA und dem ESRB die Effizienz von Marginanforderungen zur
Begrenzung der Prozyklizitit und die Notwendigkeit der Festlegung zusdtzlicher einschligiger
Interventionskapazitiiten zu bewerten;

e in Zusammenarbeit mit der ESMA zu bewerten, wie sich die Strategien der CCPs beziiglich der
Anforderungen an Einschusszahlungen und Besicherungen von Sicherheiten und deren
Anpassung an die spezifischen Tiitigkeiten und Risikoprofile ihrer Nutzer entwickelt haben.

Bei der in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannten Bewertung sind etwaige Ergebnisse der laufenden
Arbeiten zwischen den Zentralbanken auf der Ebene der Union und auf internationaler Ebene in
Betracht zu ziehen. Bei dieser Priifung ist auch dem Grundsatz der Unabhiingigkeit der Zentralbanken
und ihrem Recht, nach eigenem Ermessen Zugang zu Liquiditiitsfazilititen zu gewihren, Rechnung zu
tragen sowie potenziellen unbeabsichtigten Auswirkungen auf das Verhalten der CCPs oder den
Binnenmarkt. Damit einhergehende Vorschlige diirfen weder direkt noch indirekt einzelne
Mitgliedstaaten oder Gruppen von Mitgliedstaaten als Plat; fiir Clearingdienste diskriminieren.

2. Bis zum ..." arbeitet die Kommission in Konsultation mit der ESMA und der EIOPA einen Bericht
aus, in dem eine Bewertung der Fortschritte und Anstrengungen der CCPs auf dem Weg zu technischen
Lisungen fiir die Ubertragung unbarer Sicherheiten als Nachschuss durch Altersversorgungssysteme
sowie der gegebenenfalls notwendigen Mafinahmen zur Erleichterung einer solchen Losung
vorgenommen wird. Fiir den Fall, dass die Kommission der Auffassung ist, dass die notwendigen
Bemiihungen um geeignete technische Losungen nicht unternommen worden sind und dass die
nachteiligen Auswirkungen eines zentralen Clearings von Derivatekontrakten auf die Altersversorgung
kiinftiger Ruhestiindler bestehen bleiben, wird sie ermdichtigt, delegierte Rechtsakte gemiify Artikel 82 zu
erlassen, um den in Artikel 89 Absatz -1 genannten Dreijahreszeitraum einmal um zwei Jahre und einmal
um ein Jahr zu verlingern.

3. Die ESMA unterbreitet der Kommission Berichte

ABIL.: Bitte Datum eintragen: Drei Jahre nach Inkrafttreten dieser Verordnung.
ABL.: Bitte Datum eintragen: 7wei Jahre nach Inkrafttreten dieser Verordnung.

*
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a) iiber die Anwendung der Clearingpflicht gemaB Titel Il und insbesondere das Fehlen einer
Clearingpflicht fiir vor dem Tag des Inkrafitretens dieser Verordnung geschlossene OTC-
Derivatekontrakte;

b) itber die Anwendung des Verfahrens nach Artikel 4 Absatz 3;
c) itber die Anwendung der Bestimmungen iiber die Kontentrennung nach Artikel 39;

d) iiber die Ausweitung des Anwendungsbereichs von Interoperabilitdtsvereinbarungen gemaf Titel V
auf andere Kategorien von Finanzinstrumenten als {ibertragbare Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente;

e iiber den Zugang von CCPs zu Handelsplitzen, die Auswirkungen bestimmter Praktiken auf die
Wettbewerbsfihigkeit und die Folgen der Aufsplitterung von Liquiditdit;

/) iiber den Personal- und Ressourcenbedarf der ESMA, der sich aus der Wahrnehmung der
Befugnisse und Aufgaben aufgrund dieser Verordnung ergibt;

2) itber die Anwendung von Artikel 14 Absatz 5.

Diese Berichte werden der Kommission bis zum 30. September 2014 zum Zweck der Anwendung von
Absatz 1 tibermittelt. Sie werden auch dem Europdischen Parlament und dem Rat unterbreitet.

4. Die Kommission erstellt in Zusammenarbeit mit den Mitgliedstaaten und der ESMA und nach
Anforderung der Bewertung durch den ESRB einen jahrlichen Bericht, in dem die moglichen Auswirkungen
von Interoperabilititsvereinbarungen auf das Systemrisiko und die Kosten bewertet werden.

Der Bericht hat zumindest Angaben zur Anzahl und zur Komplexitit entsprechender Vereinbarungen zu
enthalten und auf die Angemessenheit der Risikomanagementsysteme und -modelle einzugehen. Die
Kommission legt den Bericht dem Européischen Parlament und dem Rat vor, gegebenenfalls zusammen mit
geeigneten Vorschldgen.

Der ESRB legt der Kommission seine Bewertung der moglichen Auswirkungen von
Interoperabilititsvereinbarungen auf das Systemrisiko vor.

5.  Die ESMA legt dem Europiiischen Parlament, dem Rat und der Kommission einen jihrlichen
Bericht iiber die von den zustindigen Behorden verhingten Sanktionen, einschlieflich
Aufsichtsmafinahmen, Geldbufien und Zwangsgelder, vor.

Artikel 86
Ausschussverfahren

L. Die Kommission wird von dem durch den Beschluss 2001/528/EG der Kommission®” eingesetzten

Europiischen Wertpapierausschuss unterstiitzt. Dieser Ausschuss ist ein Ausschuss im Sinn der
Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

2. Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, gilt Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 I .

Artikel 87
Anderung der Richtlinie 98/26/EG

37 ABI L 191 vom 13.7.2001, S. 45.
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1 In Artikel 9 Absatz 1 der Richtlinie 98/26/EG wird folgender Unterabsatz angefiigt:

,»Hat ein Systembetreiber einem anderen Systembetreiber im Rahmen eines interoperablen Systems
eine dingliche Sicherheit geleistet, werden die Rechte des die Sicherheit leistenden Systembetreibers
an dieser Sicherheit von Insolvenzverfahren gegen den die Sicherheit empfangenden
Systembetreiber nicht beriihrt.*

2. Die Mitgliedstaaten erlassen und veréffentlichen bis zum ..." die erforderlichen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften, um Absatz 1 nachzukommen. Sie unterrichten die Kommission unverziiglich
davon.

Wenn die Mitgliedstaaten diese Vorschriften erlassen, nehmen sie in den Vorschriften selbst oder durch
einen Hinweis bei der amtlichen Veriffentlichung auf die Richtlinie 98/26/EG Bezug. Die Mitgliedstaaten
regeln die Einzelheiten der Bezugnahme.

Artikel 88

Websites
1.  Die ESMA unterhiilt eine Website, auf der sie iiber Folgendes informiert:
a)  Kontrakte, die gemdf} Artikel 5 fiir die Clearingpflicht in Betracht kommen,
b)  Sanktionen, die bei Verstofien gegen die Artikel 4, 5 und 7 bis 11 verhiingt werden,

c die CCPs, die befugt sind, in der Union Dienstleistungen oder Titigkeiten anzubieten und bei
denen es sich um in der Union ansdssige juristische Personen handelt, sowie die Dienstleistungen
oder Tiitigkeiten, die sie erbringen bzw. ausiiben diirfen, einschliefilich der Kategorien von
Finanzinstrumenten, die von ihrer Zulassung abgedeckt sind,

d)  Sanktionen, die bei Verstofien gegen Titel IV und IV verhingt werden,

e die CCPs, die befugt sind, in der Union Dienstleistungen oder Titigkeiten anzubieten, und in
einem Drittland ansiissig sind, sowie die Dienstleistungen oder Titigkeiten, die sie erbringen bzw.
ausiiben diirfen, einschliefilich der Kategorien von Finanzinstrumenten, die von ihrer Zulassung
abgedeckt sind,

/) Transaktionsregister, die befugt sind, Dienstleistungen oder Tiitigkeiten in der Union anzubieten,
g)  Geldbufien und Zwangsgelder, die aufgrund der Artikel 65 und 66 verhingt werden,
h)  das offentliche Register nach Artikel 6.

2. Fiir die Zwecke von Absatz 1 Buchstaben b, ¢ und d unterhalten die zustiindigen Behérden
Websites, die mit der Website der ESMA verkniipft sind.

3. Alle in diesem Artikel aufgefiihrten Websites miissen offentlich zugiinglich sein, regelmiifig
aktualisiert werden und die Informationen in verstindlicher Form zur Verfiigung stellen.

*

ABL.: Bitte Datum eintragen: 7wei Jahre nach Inkrafttreten dieser Verordnung.
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) Artikel 89
Ubergangsbestimmungen

1. Wiihrend drei Jahren ab dem Inkrafitreten dieser Verordnung findet die Clearingpflicht nach Artikel 4
nicht Anwendung auf OTC-Derivatekontrakte, die objektiv messbar die Anlagerisiken reduzieren, welche
unmittelbar mit der Zahlungsfihigkeit von Altersversorgungssystemen im Sinn des Artikels 2

Nummer 10 dieser Verordnung verbunden sind. Die Ubergangsfrist gilt auch fiir Einrichtungen, die zu
dem Zweck errichtet wurden, die Mitglieder von Altersversorgungssystemen bei einem Ausfall zu
entschddigen.

Fiir von diesen Einrichtungen wihrend des genannten Zeitraums geschlossene OTC-Derivatekontrakte,
die andernfalls der Clearingpflicht nach Artikel 4 unterliegen wiirden, gelten die Anforderungen des
Artikels 11.

2. In Bezug auf Altersversorgungssysteme im Sinn des Artikels 2 Nummer 10Buchstaben ¢ und d wird
die in Absatz -1 genannte Befreiung durch die jeweils zustindige Behdorde fiir Arten von Einrichtungen
oder von Regelungen gewiihrt. Nach Eingang des Antrags benachrichtigt die zustindige Behorde die
ESMA und die EIOPA. Innerhalb von 30 Kalendertagen ab dem Eingang der Benachrichtigung gibt die
ESMA nach Konsultation der EIOPA eine Stellungnahme dazu ab, ob die betreffende Einrichtungs- oder
Regelungsart die Anforderungen nach Artikel 2 Nummer 10 Buchstabe c oder d erfiillt, und die Griinde
dafiir, dass eine Befreiung aufgrund von Schwierigkeiten bei der Erfiillung der
Nachschussanforderungen gerechtfertigt ist. Die zustindige Behorde gewiihrt eine Befireiung nur dann,
wenn ihr hinreichend nachgewiesen wurde, dass die betreffende Einrichtungs- oder Regelungsart allen
Anforderungen nach Artikel 2 Nummer 10 Buchstabe c oder d geniigt und dass Schwierigkeiten bei der
Erfiillung der Nachschussanforderungen auftreten. Sie trifft ihre Entscheidung innerhalb von zehn
Arbeitstagen ab dem Eingang der Stellungnahme der ESMA und triigt dabei dieser Stellungnahme
gebiihrend Rechnung. Folgt die zustindige Behdrde der Stellungnahme der ESMA nicht, muss ihre
Entscheidung eine ausfiihrliche Begriindung und eine Erliuterung erheblicher Abweichungen von der
Stellungnahme enthalten.

Die ESMA verdffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der Arten von Einrichtungen und Regelungen
im Sinn von Artikel 2 Nummer 10 Buchstaben c und d, denen eine Befreiung nach Unterabsatz 1 gewdhrt
wurde. Um bei den Ergebnissen der Aufsicht eine grofiere Angleichung zu erreichen, unterzieht die
ESMA die in dem Verzeichnis genannten Einrichtungen jihrlich einer vergleichenden Analyse nach
Artikel 30 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010.

1. Eine CCP, die I in ihrem Niederlassungsmitgliedstaat fiir die Erbringung von
Clearingdienstleistungen im Einklang mit den Rechtsvorschriften dieses Mitgliedstaats zugelassen wurde,
bevor alle technischen Regulierungsstandards nach den Artikeln 4, 5, 8 to 11, 16, 18, 25, 26, 29, 34, 41,
42, 44, 45, 46, 47, 49, 56 und 81von der Kommission erlassen wurden, muss binnen sechs Monaten nach
dem Erlass simtlicher technischen Regulierungsstandards nach Artikel 16, 25, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45,
47 und 49 durch die Kommission eine Zulassung nach Artikel 10 fir die Zwecke dieser Verordnung
beantragen.

Eine in einem Drittland ansdissige CCP, die in einem Mitgliedstaat fiir die Erbringung von
Clearingdienstleistungen im Einklang mit den Rechtsvorschriften dieses Mitgliedstaats zugelassen
wurde, bevor alle technischen Regulierungsstandards nach den Artikeln 16, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45, 47
und 49von der Kommission erlassen wurden, muss binnen sechs Monaten nach dem Erlass simtlicher
technischen Regulierungsstandards nach Artikel 16, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45, 47 und 49 und 46 durch
die Kommission fiir die Zwecke dieser Verordnung eine Zulassung nach Artikel 23 beantragen.

4.  Bis eine Entscheidung aufgrund dieser Verordnung iiber die Zulassung oder Anerkennung einer
CCP getroffen ist, gelten die jeweiligen nationalen Rechtsvorschriften iiber Zulassung und Anerkennung
von CCPs weiter, und die CCP wird weiterhin von der zustindigen Behérde ihres
Niederlassungsmitgliedstaats oder ihres Anerkennungsmitgliedstaats beaufsichtigt.
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5.  Hat eine zustindige Behorde eine CCP fiir das Clearing einer bestimmten Kategorie von OTC-
Derivaten im Einklang mit den Rechtsvorschriften ihres Mitgliedstaats zugelassen, bevor alle technischen
Regulierungsstandards nach den Artikeln 16, 26, 29, 34, 41, 42, 45, 47 und 49 von der Kommission
erlassen wurden, setzt die zustindige Behorde dieses Mitgliedstaats die ESMA binnen eines Monats nach
dem Inkrafitreten der technischen Regulierungsstandards nach Artikel 5 Absatz 1 von dieser Zulassung
in Kenntnis.

Hat eine zustindige Behorde eine in einem Drittland ansiissige CCP fiir die Erbringung von
Clearingdienstleistungen im Einklang mit den Rechtsvorschriften ihres Mitgliedstaats zugelassen, bevor
alle technischen Regulierungsstandards nach den Artikeln 12, 16, 26, 29, 34, 41, 42, 45, 47 and 49 von
der Kommission erlassen wurden, setzt die zustindige Behorde dieses Mitgliedstaats die ESMA binnen
eines Monats nach dem Inkrafttreten der technischen Regulierungsstandards nach Artikel 5 Absatz 1 von
dieser Zulassung in Kenntnis.o. Ein Transaktionsregister, das in den Mitgliedstaaten, in denen es
ansissig ist, fiir die Erfassung und Verwahrung von Aufzeichnungen zu Derivatekontrakten im Einklang
mit den Rechtsvorschriften dieses Mitgliedstaats zugelassen oder registriert wurde, bevor alle technischen
Regulierungsstandards bzw. Durchfiithrungsstandards nach den Artikeln 10, 56 und 81 von der
Kommission erlassen wurden, muss binnen sechs Monaten nach dem Inkrafitreten dieser technischen
Regulierungsstandards bzw. Durchfiihrungsstandards die Registrierung nach Artikel 55 beantragen.

Ein in einem Drittel als ansdssiges Transaktionsregister, das in einem Mitgliedstaat fiir die Erfassung
und Verwahrung von Aufzeichnungen zu Derivatekontrakten im Einklang mit den Rechtsvorschriften
dieses Mitgliedstaats zugelassen wurde, bevor alle technischen Regulierungsstandards bzw.
Durchfiihrungsstandards nach den Artikeln 10, 56 und 81 von der Kommission erlassen wurden, muss
binnen sechs Monaten nach dem Erlass dieser technischen Regulierungsstandards bzw.
Durchfiihrungsstandards durch die Kommmission die Anerkennung nach Artikel 77 beantragen.

7. Bis eine Entscheidung aufgrund dieser Verordnung iiber die Registrierung oder Anerkennung
eines Transaktionsregisters getroffen ist, gelten die jeweiligen nationalen Rechtsvorschriften iiber
Zulassung, Registrierung und Anerkennung von Transaktionsregistern weiter, und das
Transaktionsregister wird weiterhin von der zustindigen Behorde seines Niederlassungsmitgliedstaats
oder Anerkennungsmitgliedstaats beaufsichtigt.

8.  Ein Transaktionsregister, das in dem Mitgliedstaat, in dem es ansdssig ist, fiir die Erfassung und
Verwahrung von Aufzeichnungen zu Derivatekontrakten im Einklang mit den Rechtsvorschriften dieses
Mitgliedstaats zugelassen oder registriert wurde, bevor die technischen Regulierungsstandards und
Durchfiihrungsstandards nach den Artikeln 56 und 81 von der Kommission erlassen wurden, kann
genutzt werden, um der Meldepflicht nach Artikel 9 nachzukommen, bis eine Entscheidung aufgrund
dieser Verordnung iiber seine Registrierung getroffen ist.

Ein in einem Drittland ansiissiges Transaktionsregister, das fiir die Erfassung und Verwahrung von
Aufzeichnungen zu Derivatekontrakten im Einklang mit den Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats
zugelassen wurde, bevor alle technischen Regulierungsstandards und Durchfiihrungsstandards nach den
Artikeln 56 und 81 von der Kommission erlassen wurden, kann genutzt werden, um der Meldepflicht
nach Artikel 9 nachzukommen, bis eine Entscheidung aufgrund dieser Verordnung iiber seine
Anerkennung getroffen ist.

9. Unbeschadet des Artikels 81 Absatz 3 Buchstabe f kann ein Transaktionsregister in Fiillen, in
denen keine internationale Ubereinkunft nach Artikel 75 zwischen einem Drittland und der Union
besteht, den einschligigen Behérden dieses Drittlandes die erforderlichen Informationen binnen eines
Jahres nach dem Inkrafitreten dieser Verordnung iibermitteln, vorausgesetzt, dass es die ESMA
unterrichtet.
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Artikel 90
Personal und Ressourcen der ESMA

Die ESMA beurteilt bis zum 31. Dezember 2012 den Personal- und Ressourcenbedarf, der sich aus der
Wahrnehmung der ihr gemdf} dieser Verordnung iibertragenen Befugnisse und Aufgaben ergibt, und

itbermittelt dem Europdischen Parlament, dem Rat und der Kommission einen Bericht.

Artikel 91
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroéffentlichung im Amtsblatt der Européischen
Union in Kraft.

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

Geschehen zu [...]

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prdsident Der Prdsident
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ANHANG 1

Liste der Verstofie nach Artikel 65 Absatz 1

L

a)

b)

d)

g

h

11

b)

d)

Verstifie im Zusammenhang mit organisatorischen Anforderungen oder mit
Interessenkonflikten:

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 3, wenn es nicht angemessene
Strategien und Verfahren einfiihrt, die dazu ausreichen, die Einhaltung aller Bestimmungen
dieser Verordnung, auch durch seine Manager und Beschidiftigten, sicherzustellen.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 1, wenn es nicht iiber solide Unter-
nehmensfiihrungsregeln verfiigt, wozu auch eine klare Organisationsstruktur mit genau
abgegrenzten, transparenten und kohdirenten Verantwortungsbereichen und angemessenen
Mechanismen der internen Kontrolle einschlieflich solider Verwaltungs- und Rechnungslegungs-
verfahren, die die Offenlegung vertraulicher Informationen verhindern, gehért.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 2, wenn es nicht in schriftlicher Form
festgelegte organisatorische und administrative Vorkehrungen bereithdilt bzw. anwendet, um
potenzielle Interessenkonflikte zu erkennen und zu regeln, die seine Manager, seine
Beschiiftigten oder andere mit ihnen direkt oder indirekt durch ein Kontrollverhdltnis oder enge
Beziehungen verbundene Personen betreffen.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 4, wenn es nicht dauerhaft eine
angemessene Organisationsstruktur unterhdlt bzw. einsetzt, die die Kontinuitit und das
ordnungsgemiifie Funktionieren des Transaktionsregisters bei der Erbringung seiner
Dienstleistungen und der Ausiibung seiner Tiitigkeiten sicherstellt.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 5, wenn es seine Nebendienstleistungen
nicht von seiner Aufgabe der zentralen Erfassung und Verwahrung von Aufzeichnungen iiber
Derivate betrieblich trennt.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 6, wenn es nicht dafiir sorgt, dass seine
Geschiiftsleitung und die Mitglieder seines Leitungsorgans hinlinglich gut beleumundet sind und
iiber ausreichende Erfahrung verfiigen, um eine solide und umsichtige Fiihrung des
Transaktionsregisters sicherzustellen.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 7, wenn es nicht objektive, diskriminie-
rungsfieie und offentlich zugdngliche Anforderungen fiir den Zugang von Dienstleistungs-
anbietern und Unternehmen, die der Meldepflicht nach Artikel 9 unterliegen, aufstellt.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 78 Absatz 8, wenn es nicht die Preise und Ent-
gelte im Zusammenhang mit den aufgrund dieser Verordnung erbrachten Dienstleistungen be-
kannt macht, wenn meldende Korperschaften keinen separaten Zugang zu spezifischen Diensten
erhalten oder wenn die in Rechnung gestellten Preise und Entgelte nicht kostengerecht sind.

Verstifie im Zusammenhang mit betrieblichen Anforderungen:

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 79 Absatz 1, wenn es nicht die Quellen
betrieblicher Risiken ermittelt bzw. solche Risiken durch die Schaffung geeigneter Systeme,
Kontrollen und Verfahren minimiert.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 79 Absatz 2, wenn es nicht eine angemessene
Strategie fiir die Fortfiihrung des Geschiiftsbetriebs und einen Notfallwiederherstellungsplan
festlegt, umsetzt und aufrechterhilt, damit die Aufrechterhaltung der Funktionen des
Transaktionsregisters, die rechtzeitige Wiederherstellung des Geschiiftsbetriebs und die Erfiillung
seiner Verpflichtungen sichergestellt sind.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 80 Absatz 1, wenn es nicht die Vertraulichkeit, die
Integritit und den Schutz der nach Artikel 6 erhaltenen Informationen gewdihrleistet.

Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 80 Absatz 2, wenn es die Daten, die es aufgrund
dieser Verordnung erhiilt, fiir gewerbliche Zwecke nutzt, ohne dass die jeweiligen Gegenparteien
ihre Zustimmung dazu erteilt haben.
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e Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 80 Absatz 3, wenn es nicht die gemdf} Artikel 9
erhaltenen Informationen umgehend aufzeichnet und wihrend mindestens zehn Jahren nach
Beendigung der entsprechenden Kontrakte aufbewahrt oder wenn es nicht effiziente Verfahren
zur zeitnahen Aufzeichnung anwendet, um Anderungen der aufgezeichneten Informationen zu
dokumentieren.

P Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 80 Absatz 4, wenn es nicht die Positionen nach
Derivatekategorien und nach meldenden Kérperschaften auf der Grundlage der gemiify Artikel 9
iibermittelten Angaben zu den Derivatekontrakten berechnet.

2) Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 80 Absatz 5, wenn es nicht den Kontrahenten die
Moglichkeit gibt, zeitnah auf die Informationen zu einem Kontrakt zuzugreifen und sie zu
korrigieren.

h) Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 80 Absatz 6, wenn es nicht alle sinnvollen
Mafinahmen trifft, um einen Missbrauch der in seinen Systemen gespeicherten Informationen zu
verhindern.

111 Verstofie im Zusammenhang mit der Transparenz und der Verfiigbarkeit von Informationen:

a) Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 81 Absatz 1, wenn es nicht regelmdifig

aggregierte Positionen, aufgeschliisselt nach Derivatekategorien, zu den ihm gemeldeten
Kontrakten veroffentlicht.

b) Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 81 Absatz 2, wenn es nicht den in Artikel 81
Absatz 3 genannten Stellen unmittelbar und unverziiglich Zugang zu den Einzelheiten von
Derivatekontrakten gewdhrt, die sie fiir die Erfiillung ihrer jeweiligen Aufgaben und Mandate

benotigen.
1v. Verstofie im Zusammenhang mit der Behinderung von Aufsichtstitigkeiten:
a) Ein Transaktionsregister verstofit gegen Artikel 61 Absatz 1, wenn es auf ein einfaches

Auskunfisersuchen der ESMA nach Artikel 61 Absatz 2 oder einen Beschluss der ESMA zur
Anforderung von Auskiinften nach Artikel 61 Absatz 3 hin sachlich falsche oder irrefiihrende

Auskiinfte abgibt.
b) Ein Transaktionsregister begeht einen Verstofy, wenn es sachlich falsche oder irrefiihrende
Antworten auf Fragen erteilt, die nach Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe c gestellt werden.
c) Ein Transaktionsregister begeht einen Verstofy, wenn es einer von der ESMA aufgrund von
Artikel 73 erlassenen Aufsichtsmaffnahme nicht fristgemdf} nachkommt.
ANHANG 11

Liste der Anpassungskoeffizienten aufgrund erschwerender und mildernder Faktoren zum Zweck der
Anwendung von Artikel 65 Absatz 3

Die nachstehenden Anpassungskoeffizienten sind kumulativ auf die Grundbetriige nach Artikel 65
Absatz 2 anzuwenden:

L Anpassungskoeffizienten aufgrund erschwerender Faktoren:

a) Wenn der Verstofi wiederholt begangen wurde, gilt fiir jede Wiederholung ein zusitzlicher
Koeffizient von 1,1.

b) Wenn der Verstofi wiihrend mehr als sechs Monaten begangen wurde, gilt ein Koeffizient von 1,5.

c) Wenn durch den Verstofy systemimmanente Schwachstellen in der Organisation des

Transaktionsregisters, insbesondere in seinen Verfahren, Verwaltungssystemen oder internen
Kontrollen erkennbar geworden sind, gilt ein Koeffizient von 2,2.

d) Wenn der Verstoff negative Auswirkungen auf die Qualitiit der von dem Transaktionsregister
verwahrten Daten hat, gilt ein Koeffizient von 1,5.

e Wenn der Verstofi vorsitzlich begangen wurde, gilt ein Koeffizient von 2.
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Wenn seit der Feststellung des Verstofies keine Abhilfemafinahmen getroffen wurden, gilt ein
Koeffizient von 1,7.

2) Wenn die Geschiiftsleitung des Transaktionsregisters nicht mit der ESMA bei der Durchfiihrung
von deren Ermittlungen zusammengearbeitet hat, gilt ein Koeffizient von 1,5.

1L Anpassungskoeffizienten aufgrund mildernder Faktoren:

a) Wenn der Verstofi wiihrend weniger als zehn Arbeitstagen begangen wurde, gilt ein Koeffizient
von 0,9.

b) Wenn die Geschidiftsleitung des Transaktionsregisters nachweisen kann, dass sie alle
erforderlichen Mafinahmen zur Verhinderung des Verstofies ergriffen hat, gilt ein Koeffizient von
0,7.

c) Wenn das Transaktionsregister die ESMA ziigig, wirkungsvoll und umfassend von dem Verstof3
in Kenntnis gesetzt hat, gilt ein Koeffizient von 0,4.

d) Wenn das Transaktionsregister freiwillig Mafinahmen getroffen hat, damit ein dhnlicher Verstofi
kiinftig nicht mehr begangen werden kann, gilt ein Koeffizient von 0,6.
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