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RICHTLINIE (EU) 2024/...
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom 27. November 2024

zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034
hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos,
das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéachst,

und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschéaften

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestutzt auf den Vertrag tUber die Arbeitsweise der Européischen Union, insbesondere auf Artikel 53
Absatz 1,

auf Vorschlag der Européischen Kommission,
nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Européaischen Zentralbank?,

gemal dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren?,

! ABI. C 204 vom 12.6.2023, S. 3.
2 Standpunkt des Européischen Parlaments vom 24. April 2024 (noch nicht im Amtsblatt
veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom 19. November 2024.
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in Erwagung nachstehender Grinde:

1) Zur Wahrung der Kohéarenz mit der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen
Parlaments und des Rates® und zur Sicherstellung des ordnungsgeméaRen Funktionierens
des Binnenmarkts mussen in der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates* einheitliche Regeln fiir die Behandlung des Ausfallrisikos bei
Derivategeschaften von Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
festgelegt werden, die durch eine gemaR der genannten Verordnung zugelassene oder
anerkannte zentrale Gegenpartei (CCP) gecleart wurden. In der Richtlinie 2009/65/EG sind
Obergrenzen fiir das Ausfallrisiko nur fur Geschéfte mit Derivaten, die nicht an einer
Borse gehandelt werden (OTC-Derivate), vorgeschrieben, unabhéngig davon, ob die
Derivate zentral gecleart wurden. Da zentrale Clearingvereinbarungen das mit
Derivatekontrakten verbundene Ausfallrisiko mindern, muss bei der Festlegung der
geltenden Obergrenzen fur das Ausfallrisiko berlcksichtigt werden, ob ein Derivat durch
eine gemal der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte CCP zentral
gecleart wurde, und es miissen gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir bérsengehandelte
Derivate und OTC-Derivate geschaffen werden. AulRerdem ist es zu Regulierungs- und
Harmonisierungszwecken erforderlich, die Obergrenzen fiir das Ausfallrisiko nur dann zu
streichen, wenn die Gegenparteien fir die Erbringung von Clearingdienstleistungen fur
Clearingmitglieder und deren Kunden auf CCPs zuriickgreifen, die gemél der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 zugelassen oder anerkannt sind.

3 Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli
2012 tber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom
27.7.2012, S. 1).

4 Richtlinie 2009/65/EG des Européaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32).
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)

Um zu den Zielen der Kapitalmarktunion beizutragen, ist es fur die effiziente
Inanspruchnahme von CCPs erforderlich, bestimmte Hindernisse fur die Nutzung des
zentralen Clearings in der Richtlinie 2009/65/EG zu beseitigen und Klarstellungen in den
Richtlinien 2013/36/EU° und (EU) 2019/2034° des Europaischen Parlaments und des Rates
vorzunehmen. Die UberméRige Abhéngigkeit des Finanzsystems der Union von
systemrelevanten Drittlands-CCPs (Tier-2-CCPs) kénnte Bedenken hinsichtlich der
Finanzstabilitat aufwerfen, die in angemessener Weise angegangen werden missen. Um in
der Union die Finanzstabilitat zu wahren und das potenzielle Risiko einer Ansteckung des
gesamten Finanzsystems der Union angemessen zu mindern, sollten daher geeignete
MaRnahmen ergriffen werden, um die Ermittlung, Steuerung und Uberwachung des
Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegenuber CCPs erwachst, zu fordern. In
diesem Zusammenhang sollten die Richtlinien 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 geéndert
werden, um Instituten und Wertpapierfirmen nahezulegen, die notwendigen Schritte zur
Anpassung ihrer Geschaftsmodelle zu unternehmen, um Kohérenz mit den durch die
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Verordnung (EU) 2024/... des
Europdischen Parlaments und des Rates*’ eingefiihrten neuen Clearinganforderungen zu
wahren und ihre Verfahren der Risikosteuerung unter Beriicksichtigung der Art, des

Umfangs und der Komplexitat ihrer Tatigkeiten am Markt insgesamt zu verbessern.

Richtlinie 2013/36/EU des Européaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 tber
den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten,
zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG
und 2006/49/EG (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338).

Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November
2019 (iber die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU und 2014/65/EU (ABI.
L 314 vom 5.12.2019, S. 64).

ABI.: Bitte im Text die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 41/24
(2022/0403(COD)) sowie in der entsprechenden FuRRnote die Nummer, das Datum der
Annahme und die Amtsblattfundstelle der Verordnung, einschlie3lich der ELI-Kennung,
einflgen.

Verordnung (EU) 2024/... des Européischen Parlaments und des Rates vom ... zur
Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr. 575/2013 und (EU) 2017/1131
im Hinblick auf MaRnahmen zur Minderung tberméRiger Risikopositionen gegeniber
zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten und zur Steigerung der Effizienz der
Clearingmarkte der Union (ABI. ..., ..., ELI: ...).
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©)

Zwar verfligen die zustandigen Behorden bereits Gber umfassende Aufsichtsmanahmen
und -befugnisse, um Unzulanglichkeiten in den Verfahren der Risikosteuerung der Institute
und Wertpapierfirmen zu beheben, einschlieBlich der Anforderung, tber zusétzliche
Eigenmittel fir Risiken zu verfligen, die durch die bestehenden Eigenkapitalanforderungen
nicht oder nicht angemessen abgedeckt sind, doch sollten diese AufsichtsmalRnahmen

und -befugnisse mit zusatzlichen, spezifischeren Instrumenten und Befugnissen im
Rahmen von Sdule 2 im Zusammenhang mit dem Risiko einer GbermaRigen Konzentration,

das aus Risikopositionen gegentber CCPs erwdchst, verstéarkt werden.

Da die Ziele dieser Richtlinie, ndmlich die Sicherstellung, dass Kreditinstitute,
Wertpapierfirmen und die fir sie zustandigen Behorden das Konzentrationsrisiko, das aus
Risikopositionen gegentiiber Tier-2-CCPs erwéachst, die Dienstleistungen anbieten, die von
wesentlicher Systemrelevanz sind, angemessen tiberwachen und mindern, und die
Abschaffung der Obergrenzen fir das Ausfallrisiko bei Derivategeschéften, die durch eine
gemaR der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte CCP zentral
gecleart werden, von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden kénnen,
sondern vielmehr wegen des Umfangs und der Wirkungen der MaRnahme auf Unionsebene
besser zu verwirklichen sind, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des
Vertrags Uber die Européische Union verankerten Subsidiaritatsprinzip tatig werden.
Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der Verhaltnisméafiigkeit
geht diese Richtlinie nicht tGber das fur die Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Maf

hinaus.
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4) Die Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 sollten daher entsprechend

geéandert werden —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:
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Artikel 1
Anderung der Richtlinie 2009/65/EG

Die Richtlinie 2009/65/EG wird wie folgt geéndert:
1. In Artikel 2 Absatz 1 wird folgender Buchstabe angefugt:

,V) ,zentrale Gegenpartei‘ oder ,CCP* (central counterparty) eine CCP im Sinne von
Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen
Parlaments und des Rates™.

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
4. Juli 2012 Gber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister
(ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).«

2. Artikel 52 wird wie folgt geéndert:
a) In Absatz 1 Unterabsatz 2 erhalt der Einleitungssatz folgende Fassung:

,Die Risikoposition gegeniiber einer Gegenpartei des OGAW bei
Derivategeschaften, die nicht durch eine gemaR Artikel 14 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 zugelassene oder geméal Artikel 25 der genannten Verordnung
anerkannte CCP zentral gecleart werden, darf jeweils folgende Sétze nicht

uberschreiten:*
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https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2009/65/EG;Year:2009;Nr:65&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2009/65/EG;Year:2009;Nr:65&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:201;Day:27;Month:7;Year:2012;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=

b)  Absatz 2 erhalt folgende Fassung:
i)  Unterabsatz 1 erhélt folgende Fassung:

,Die Mitgliedstaaten konnen die in Absatz 1 Unterabsatz 1 genannte
Anlagegrenze von 5 % auf hochstens 10 % anheben. Machen sie von dieser
Madglichkeit Gebrauch, so darf jedoch der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente der Emittenten, bei denen der OGAW jeweils mehr als
5 % seines Sondervermdgens anlegt, 40 % des Wertes seines Sondervermdgens
nicht uberschreiten. Diese Begrenzung findet keine Anwendung auf Einlagen
oder auf Derivategeschafte, die mit Finanzinstituten getatigt werden, welche

einer Aufsicht unterliegen.*
i)  Unterabsatz 2 Buchstabe c erhalt folgende Fassung:

,¢) Risikopositionen, die aus Derivatgeschaften mit dieser Einrichtung
erwachsen, die nicht durch eine gemal Artikel 14 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 zugelassene oder gemaR Artikel 25 der genannten

Verordnung anerkannte CCP zentral gecleart werden.
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Artikel 2
Anderung der Richtlinie 2013/36/EU

Die Richtlinie 2013/36/EU wird wie folgt ge&ndert:
1. Artikel 74 Absatz 1 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,b)  wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwachung und Meldung der
Risiken, denen sie ausgesetzt sind oder sein kénnten, einschliellich kurz-, mittel-
und langfristiger Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfihrungsrisiken
(environmental, social and governance risks — ESG-Risiken) sowie des
Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegentber zentralen Gegenparteien
erwachst, unter Berucksichtigung der in Artikel 7a der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates” festgelegten
Bedingungen;

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
4. Juli 2012 Giber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister
(ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).«

2. In Artikel 76 Absatz 2 wird folgender Unterabsatz angefuigt:

,Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan konkrete Pldne und
quantifizierbare Ziele gemaR den in Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
festgelegten Anforderungen ausarbeitet, um das Konzentrationsrisiko zu Giberwachen und
zu bewéltigen, das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwachst, die
Dienstleistungen anbieten, die fur die Union oder mindestens einen ihrer Mitgliedstaaten

von wesentlicher Systemrelevanz sind.*
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https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:201;Day:27;Month:7;Year:2012;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=

3. In Artikel 81 wird folgender Absatz angefuigt:

,Die zustindigen Behdrden bewerten und liberwachen die Entwicklungen der Praxis der
Institute in Bezug auf die Steuerung ihres Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen
gegenuber zentralen Gegenparteien erwéchst, einschliel3lich der geméaR Artikel 76 Absatz 2
Unterabsatz 5 dieser Richtlinie ausgearbeiteten Plane, sowie die Fortschritte bei der
Anpassung der Geschaftsmodelle der Institute an die in Artikel 7a der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen.

4. In Artikel 100 wird folgender Absatz angefgt:

»(5) Die EBA arbeitet in Zusammenarbeit mit der ESMA geméR Artikel 16 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 Leitlinien aus, um eine kohéarente Methode fir die
Berlicksichtigung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegenuber

zentralen Gegenparteien erwdchst, bei aufsichtlichen Stresstests festzulegen.

Die EBA gibt die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten Leitlinien bis zum ...

[18 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Richtlinie] heraus.*
5. In Artikel 104 Absatz 1 wird folgender Buchstabe angefligt:

,,0) wenn die zustandige Behdrde der Auffassung ist, dass ein Risiko einer GibermaRigen
Konzentration besteht, das aus Risikopositionen gegentber einer zentralen
Gegenpartei erwéchst, von Instituten zu verlangen, ihre Risikopositionen gegentber
dieser zentralen Gegenpartei zu verringern oder Risikopositionen Gber ihre
Clearingkonten gemal} Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 neu

zuzuweisen.
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Artikel 3
Anderung der Richtlinie (EU) 2019/2034

Die Richtlinie (EU) 2019/2034 wird wie folgt gedndert:
1. in Artikel 3 Absatz 1 werden folgende Nummern angefuigt:

,»34. ,zentrale Gegenpartei‘ oder ,CCP* (central counterparty) eine CCP im Sinne von
Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen
Parlaments und des Rates™.

35. ,,qualifizierte zentrale Gegenpartei® oder ,,qualifizierte ZGP* eine ,,qualifizierte
zentrale Gegenpartei oder ,,qualifizierte ZGP* im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 88 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013.

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
4. Juli 2012 Gber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister
(ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).«

2. Artikel 26 Absatz 1 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,b)  wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwachung und Meldung der
Risiken, denen die Wertpapierfirmen tatsachlich oder potenziell ausgesetzt sind, oder
der Risiken, die sie fur andere tatsdchlich oder potenziell darstellen, einschlieBlich
des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegentiber zentralen
Gegenparteien erwéchst, unter Berticksichtigung der in Artikel 7a der VVerordnung
(EU) Nr. 648/2012 festgelegten Bedingungen;*
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https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:575/2013;Nr:575;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:201;Day:27;Month:7;Year:2012;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=4363&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=

3.

4.

Artikel 29 Absatz 1 wird wie folgt gedandert:

a)

b)

Folgender Buchstabe wird angefugt:

,»€) wesentliche Ursachen und Auswirkungen des Konzentrationsrisikos, das aus
Risikopositionen gegentiber zentralen Gegenparteien erwéchst, sowie alle

wesentlichen Auswirkungen auf die Eigenmittel.*
Folgender Unterabsatz wird nach Unterabsatz 5 eingefugt:

,.Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe e stellen die Mitgliedstaaten sicher,
dass das Leitungsorgan konkrete Pldne und quantifizierbare Ziele im Einklang mit
den in Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen
ausarbeitet, um das Konzentrationsrisiko zu tberwachen und zu bewéltigen, das aus
Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwdachst, die Dienstleistungen
anbieten, die flr die Union oder mindestens einen ihrer Mitgliedstaaten von

wesentlicher Systemrelevanz sind.*

In Artikel 36 Absatz 1 wird folgender Unterabsatz angefuigt:

,Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe a bewerten und tiberwachen die zustandigen

Behorden die Entwicklungen der Praxis der Wertpapierfirmen in Bezug auf die Steuerung

ihres Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegenuber zentralen Gegenparteien

erwéchst, einschlieBlich der gemaR Artikel 29 Absatz 1 dieser Richtlinie ausgearbeiteten

Plane, sowie die Fortschritte bei der Anpassung der Geschéftsmodelle der
Wertpapierfirmen an die in Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten

Anforderungen.*
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5. Artikel 39 Absatz 2 wird wie folgt gedandert:
a)  Der Einleitungssatz erhalt folgende Fassung:

,,Fur die Zwecke von Artikel 29 , Artikel 36, Artikel 37 Absatz 3 und Artikel 38
dieser Richtlinie sowie der Anwendung der Verordnung (EU) 2019/2033 sind die

zustidndigen Behdrden mindestens befugt,*
b)  Folgender Buchstabe wird angeflgt:

,N) von Wertpapierfirmen zu verlangen, ihre Risikopositionen gegeniiber einer
zentralen Gegenpartei zu verringern oder Risikopositionen tber ihre
Clearingkonten gemél Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 neu
zuzuweisen, wenn die zustandige Behorde der Auffassung ist, dass ein Risiko
einer Ubermaliigen Konzentration, das aus Risikopositionen gegentber dieser

zentralen Gegenpartei erwéchst, besteht.*
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Artikel 4

Umsetzung

1) Die Mitgliedstaaten setzen die Rechts- und Verwaltungsvorschriften in Kraft, die
erforderlich sind, um dieser Richtlinie bis zum ... [18 Monate nach dem Datum des
Inkrafttretens der Verordnung in Dokument 2022/0403(COD)] nachzukommen. Sie setzen

die Kommission unverziglich davon in Kenntnis.

Bei Erlass dieser VVorschriften nehmen die Mitgliedstaaten in den Vorschriften selbst oder
durch einen Hinweis bei der amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die

Mitgliedstaaten regeln die Einzelheiten dieser Bezugnahme.

2 Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der wichtigsten nationalen

Vorschriften mit, die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.
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Artikel 5

Inkrafttreten
Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der
Europdaischen Union in Kraft.
Artikel 6
Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Stral3burg,

Im Namen des Europaischen Parlaments Im Namen des Rates

Die Prasidentin Der Prasident
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