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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 919/2012 DER KOMMISSION
vom 5. Juli 2012

zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Europiischen Parlaments und des Rates iiber

Leerverkiufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps im Hinblick auf technische

Regulierungsstandards fiir die Methode zur Berechnung der Wertminderung bei liquiden Aktien
und anderen Finanzinstrumenten

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen
Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr.236/2012 des Europii-
schen Parlaments und des Rates vom 14. Marz 2012 dber Leer-
verkdufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps (1),
insbesondere auf Artikel 23 Absatz 8,

in Erwagung nachstehender Griinde:

(1)  Die Methode zur Berechnung einer signifikanten Wert-
minderung bei den in Anhang I Abschnitt C der Richt-
linie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 21. April 2004 iiber Mirkte fiir Finanzinstru-
mente (?) genannten Finanzinstrumenten sollte darauf ab-
gestimmt werden, wie diese Wertminderung bei den ver-
schiedenen Arten von Finanzinstrumenten zum Ausdruck
kommt. Diese Methode kann auf einen tatsichlichen
Kursriickgang fir ein Finanzinstrument, eine Renditeer-
hohung fiir einen von einem Unternechmen begebenen
Schuldtitel oder eine die gesamte Renditekurve betref-
fende Renditeerhohung fiir Schuldtitel 6ffentlicher Emit-
tenten abstellen.

(2)  Die vorliegende Verordnung sollte in Verbindung mit der
delegierten Verordnung (EU) Nr. 918/2012 der Kommis-
sion (°) gelesen werden, in der Schwellenwerte festgelegt
werden fiir eine signifikante Wertminderung bei illiqui-
den Aktien, bei von offentlichen Emittenten und von
Unternechmen begebenen Schuldtiteln, bei borsengehan-
delten Fonds, bei Geldmarktinstrumenten und bei Deri-
vaten, deren einziges Basisinstrument ein an einem Han-
delsplatz gehandeltes Finanzinstrument ist. Die vorlie-
gende Verordnung sollte sich daher darauf beschrinken,
die Methode zur Berechnung der signifikanten Wertmin-
derung bei diesen Instrumenten festzulegen.

(3)  Um fur Marktteilnehmer und zustindige Behorden Koha-
renz und Rechtssicherheit zu gewihrleisten, sollte der
Geltungsbeginn dieser Verordnung mit dem Geltungs-
beginn der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 und der de-
legierten Verordnung (EU) Nr. 918/2012 identisch sein.
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(4)  Da in der Verordnung (EU) Nr.236/2012 anerkannt
wurde, dass vor ihrer sinnvollen Anwendung verbindliche
technische Standards erlassen werden sollten und es er-
forderlich ist, vor dem 1. November 2012 nicht wesent-
liche Schliisselfaktoren zu bestimmen, die den Marktteil-
nehmern die Einhaltung und den Behorden die Durch-
setzung dieser Verordnung erleichtern, sollte die vorlie-
gende Verordnung am Tag nach ihrer Veroffentlichung in
Kraft treten.

(5)  Diese Verordnung stiitzt sich auf den Entwurf technischer
Regulierungsstandards, der der Kommission von der Eu-
ropéischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ES-
MA) vorgelegt wurde.

(6)  Die ESMA hat offene offentliche Konsultationen zu die-
sem Entwurf durchgefithrt, die damit verbundenen po-
tenziellen Kosten- und Nutzeneffekte analysiert und die
Stellungnahme der nach Artikel 37 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
pdischen Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde) (*) eingesetzten Interessengruppe
Wertpapiere und Wertpapiermirkte eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Gegenstand

(1) In dieser Verordnung wird die Methode zur Berechnung
der 10 %igen Wertminderung bei liquiden, an einem Handels-
platz gehandelten Aktien gemidfl Artikel 23 Absatz 5 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 236/2012 festgelegt.

(2) In dieser Verordnung wird auflerdem die Methode zur
Berechnung der Wertminderung bei folgenden an einem Han-
delsplatz gehandelten Finanzinstrumenten festgelegt, wie sie in
der gemifl Artikel 23 Absatz 7 der Verordnung (EU)
Nr.236/2012  erlassenen  delegierten  Verordnung  (EU)
Nr. 918/2012 spezifiziert wird:

a) illiquiden Aktien;
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b) folgenden nicht derivativen Finanzinstrumenten:

i) von offentlichen Emittenten und von Unternehmen be-
gebenen Schuldtiteln;

ii) borsengehandelten Fonds;

iti) Geldmarktinstrumenten;

¢) Derivaten, deren einziges Basisinstrument ein an einem Han-
delsplatz gehandeltes Finanzinstrument ist.

Artikel 2

Methode zur Berechnung einer signifikanten
Wertminderung bei liquiden und illiquiden Aktien

(1)  Bei einer an einem Handelsplatz gehandelten Aktie wird
die Wertminderung gegeniiber der am vorangehenden Handels-
tag an diesem Handelsplatz festgestellten offiziellen Schluss-
notierung berechnet, so wie diese nach den geltenden Vorschrif-
ten dieses Handelsplatzes definiert ist.

(2)  Etwaige Kursriickginge, die sich ausschlieflich auf einen
Aktiensplit, auf eine Kapitalmanahme (Corporate Action) oder
auf vergleichbare, vom Emittenten in Bezug auf das ausgegebene
Aktienkapital beschlossene Mafnahmen, die zu einer Korrektur
des Kurses durch den betreffenden Handelsplatz fithren konnen,
zuriickfithren lassen, werden bei dieser Berechnungsmethode
nicht beriicksichtigt.

Artikel 3

Methode zur Berechnung einer signifikanten
Wertminderung bei anderen nicht derivativen
Finanzinstrumenten

(1)  Bei Finanzinstrumenten, die keine Aktien sind und nicht
unter die in Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10 der
Richtlinie 2004/39/EG aufgefithrten Derivat-Gattungen fallen,
wird eine signifikante Wertminderung nach der in den Absitzen
2, 3 und 4 dargelegten Methode berechnet.

(2)  Bei einem Finanzinstrument, bei dem die in Artikel 23
Absatz 7 der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 genannte signifi-
kante Wertminderung im Verhiltnis zu einem am betreffenden

Handelsplatz notierten Kurs gemessen wird, wird die Minderung
gegenitber der an dem betreffenden Handelsplatz festgestellten
offiziellen Schlussnotierung berechnet, so wie diese nach den
geltenden Vorschriften dieses Handelsplatzes definiert ist.

(3)  Bei einem von einem offentlichen Emittenten begebenen
Finanzinstrument, bei dem die in Artikel 23 Absatz 7 der Ver-
ordnung (EU) Nr.236/2012 genannte signifikante Wertmin-
derung im Verhiltnis zu einer Renditekurve gemessen wird,
wird die Minderung als eine die gesamte Renditekurve betref-
fende Renditeerhohung im Vergleich zur Renditekurve des 6f-
fentlichen Emittenten bei Geschiftsschluss am vorangehenden
Handelstag berechnet, so wie diese anhand der fiir den offent-
lichen Emittenten an diesem Handelsplatz vorliegenden Daten
kalkuliert wird.

(4)  Bei einem Finanzinstrument, bei dem die in Artikel 23
Absatz 7 der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 genannte signifi-
kante Wertminderung im Verhiltnis zu einer Veranderung der
Rendite gemessen wird, wird die Minderung als Erhohung der
jeweiligen Rendite im Vergleich zur Rendite des Instruments bei
Geschiftsschluss am vorangehenden Handelstag berechnet, so
wie sie diese anhand der fiir dieses Instrument an diesem Han-
delsplatz vorliegenden Daten kalkuliert wird.

Artikel 4

Methode zur Berechnung einer signifikanten
Wertminderung bei Derivaten

Bei Finanzinstrumenten, die unter die in Anhang I Abschnitt C
Nummern 4 bis 10 der Richtlinie 2004/39/EG aufgefithrten
Derivat-Gattungen fallen und deren einziges Basisinstrument
ein an einem Handelsplatz gehandeltes Finanzinstrument ist,
fir das eine signifikante Wertminderung gemifl Artikel 2 oder
Artikel 3 spezifiziert wurde, wird eine signifikante Wertmin-
derung unter Bezugnahme auf die signifikante Wertminderung
bei dem betreffenden Basisinstrument berechnet.

Artikel 5
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am Tag nach ihrer Veréffentlichung im
Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem 1. November 2012.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-

staat.

Briissel, den 5. Juli 2012

Fiir die Kommission
Der Prisident
José Manuel BARROSO
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