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VERORDNUNGEN

DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 285/2014 DER KOMMISSION
vom 13. Februar 2014

zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 6482012 des Europiischen Parlaments und des Rates im

Hinblick auf technische Regulierungsstandards in Bezug auf unmittelbare, wesentliche und

vorhersehbare Auswirkungen von Kontrakten innerhalb der Union und die Verhinderung der
Umgehung von Vorschriften und Pflichten

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europaischen

Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europii-
schen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (1),
insbesondere auf Artikel 4 Absatz 4 und Artikel 11 Absatz
14 Buchstabe e,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

1

Angesichts des breiten Spektrums an OTC-Derivatekon-
trakten sollte ein auf Kriterien beruhender Ansatz verfolgt
werden, um festzulegen, ob ein OTC-Derivatekontrakt als
mit unmittelbaren, wesentlichen und vorhersehbaren
Auswirkungen innerhalb der Union verbunden erachtet
werden sollte, und um zu ermitteln, in welchen Fillen es
notwendig oder zweckmifig ist, die Umgehung von Vor-
schriften und Pflichten gemidfl der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 zu verhindern.

Da nach Artikel 13 Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 die Bestimmungen der genannten Verordnung
als erfiillt gelten, wenn mindestens eine der Gegenpar-
teien in einem Staat niedergelassen ist, in Bezug auf
den die Kommission einen Durchfithrungsrechtsakt tiber
die Gleichwertigkeit gemafl Artikel 13 Absatz 2 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 erlassen hat, sollten diese
technischen Regulierungsstandards auf Kontrakte Anwen-
dung finden, bei denen beide Gegenparteien in einem
Drittstaat niedergelassen sind, dessen Rechts-, Aufsichts-
und Durchsetzungsmechanismen noch nicht als den
durch die Verordnung festgelegten Anforderungen gleich-
wertig erklart worden sind.

() ABL L 201 vom 27.7.2012, S. 1.

(3)

Bestimmte Informationen zu von Einrichtungen in Dritt-
staaten geschlossenen Kontrakten stiinden nach wie vor
lediglich den zustindigen Behorden in Drittstaaten zur
Verfiigung. Die zustindigen Behorden in der Union soll-
ten daher eng mit diesen Behorden zusammenarbeiten,
um zu gewihrleisten, dass die einschligigen Bestimmun-
gen angewandt und durchgesetzt werden.

Da fir ein umfassendes Verstindnis zweckmafiger tech-
nischer Standards ein Fachbegriff erforderlich ist, sollte
dieser Begriff definiert werden.

OTC-Derivatekontrakte, die von in Drittstaaten nieder-
gelassenen Einrichtungen geschlossen und von in der
Union niedergelassenen Einrichtungen garantiert werden,
bergen ein finanzielles Risiko fiir den in der Union nie-
dergelassenen Garantiegeber. Da das Risiko von der Hohe
der von finanziellen Gegenparteien zur Deckung von
OTC-Derivatekontrakten gewahrten Garantie abhingt
und im Vergleich zu nichtfinanziellen Gegenparteien zwi-
schen finanziellen Gegenparteien wechselseitige Verflech-
tungen bestehen, sollten von in Drittstaaten niedergelas-
senen Einrichtungen geschlossene OTC-Derivatekontrak-
te, die durch eine Garantie gedeckt sind, zudem lediglich
dann als mit unmittelbaren, wesentlichen und vorherseh-
baren Auswirkungen innerhalb der Union verbunden er-
achtet werden, wenn diese Garantie bestimmte quantita-
tive Schwellenwerte iibersteigt und von in der Union
niedergelassenen finanziellen Gegenparteien gewahrt
wird.

In Drittstaaten niedergelassene finanzielle Gegenparteien
konnen iiber ihre Zweigniederlassungen in der Union
OTC-Derivatekontrakte eingehen. Angesichts der Auswir-
kung der Tatigkeit derartiger Zweigniederlassungen auf
den Markt in der Union sollten zwischen solchen Zweig-
niederlassungen geschlossene OTC-Derivatekontrakte als
mit unmittelbaren, wesentlichen und vorhersehbaren
Auswirkungen innerhalb der Union verbunden erachtet
werden.
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)

(10)

(11)

Gehen spezifische Gegenparteien OTC-Derivatekontrakte
primdr mit dem Ziel ein, die Anwendung der Clearing-
pflicht oder der Risikominderungsverfahren zu umgehen,
die fiir Einrichtungen gelten, die normalerweise Gegen-
partei des Kontrakts gewesen wiren, so sollte dies als
Umgehung der Vorschriften und Pflichten gemifl der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 betrachtet werden, da
dadurch die Erreichung eines Ziels der Verordnung, nim-
lich die Minderung des Gegenparteiausfallrisikos, behin-
dert wird.

OTC-Derivatekontrakte, die Teil eines Arrangements sind,
dessen Merkmale einer wirtschaftlichen Logik oder eines
geschiftlichen Gehalts entbehren und dessen priméres
Ziel darin besteht, die Anwendung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012, einschlieflich der Bestimmungen
im Zusammenhang mit den Bedingungen fur eine Aus-
nahme, zu umgehen, sollten als die in dieser Verordnung
niedergelegten Vorschriften und Pflichten umgehende
Kontrakte erachtet werden.

Situationen, in denen einzelne Komponenten des Arran-
gements nicht im Einklang mit der rechtlichen Substanz
des Arrangements als Ganzes stehen, das Arrangement
auf eine Weise durchgefiihrt wird, die bei einem als ra-
tional anzusehenden Geschiftsgebaren uniiblich wire, das
Arrangement oder die Reihe von Arrangements Elemente
umfasst, die eine ausgleichende oder aufhebende Wir-
kung auf die reziproke wirtschaftliche Substanz haben,
oder die Transaktionen Rundgeschifte sind, sollten als
Anzeichen dafur betrachtet werden, dass das Arrange-
ment oder die Reihe von Arrangements kiinstlich ist.

Es ist wiinschenswert, dass die technischen Standards
tiber Kontrakte mit unmittelbarer, wesentlicher und vor-
hersehbarer Wirkung innerhalb der Union und die tech-
nischen Standards tiber die Verhinderung der Umgehung
von Vorschriften und Pflichten gemiff der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 in einem einzigen Dokument bereit-
gestellt werden, da beide Sitze technischer Standards im
Zusammenhang mit der Clearingpflicht und den Risiko-
minderungsverfahren stehen. Dariiber hinaus sind ihnen
Merkmale gemein wie ihre Anwendung auf einen Kon-
trakt, dessen Gegenparteien nur dann der Clearingpflicht
unterliegen oder Risikominderungsverfahren verwenden
miissen, wenn die Bedingungen des Artikels 4 Absatz 1
Buchstabe a Ziffer v und Artikel 11 Absatz 14 Buchstabe
e der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, die in dieser Ver-
ordnung prizisiert werden, erfullt sind.

Da von diesen technischen Regulierungsstandards be-
rithrte Einrichtungen in Drittstaaten Zeit bendtigen, um
Vorkehrungen fiir die Einhaltung der Anforderungen der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zu treffen, wenn ihre
OTC-Derivatekontrakte die in diesen technischen Regulie-
rungsstandards festgelegten Bedingungen erfiillen, um als
mit unmittelbaren, wesentlichen und vorhersehbaren
Auswirkungen innerhalb der Union verbunden erachtet
zu werden, ist es angemessen, die Anwendung der diese
Bedingungen enthaltenden Bestimmung um sechs Mo-
nate zu verschieben.

(12)  Diese Verordnung stiitzt sich auf den Entwurf technischer
Regulierungsstandards, der der Kommission von der Eu-
ropdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde vor-
gelegt wurde.

(13)  Gemif$ Artikel 10 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010

des Europdischen Parlaments und Rates (') hat die Euro-
paischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde offent-
liche Konsultationen zu dem Entwurf technischer Regu-
lierungsstandards durchgefiihrt, die damit verbundenen
potenziellen Kosten- und Nutzeneffekte analysiert und
die Stellungnahme der nach Artikel 37 dieser Verord-
nung eingesetzten Interessengruppe Wertpapiere und
Wertpapiermirkte eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

,Garantie“ eine ausdriicklich dokumentierte rechtliche Ver-
pflichtung eines Garantiegebers, die Zahlungen von Betrdgen
zu decken, die gemaf8 den durch die Garantie gedeckten und
vom Garantienehmer und dem Begiinstigen eingegangenen
OTC-Derivatekontrakten fallig sind oder fillig werden konn-
ten, falls ein im Rahmen der Garantie definierter Ausfall ein-
tritt oder der Garantienehmer keine Zahlung geleistet hat.

Artikel 2

Kontrakte mit unmittelbaren, wesentlichen und
vorhersehbaren Auswirkungen innerhalb der Union

(1)  Ein OTC-Derivatekontrakt wird als mit unmittelbaren,
wesentlichen und vorhersehbaren Auswirkungen innerhalb der
Union verbunden erachtet, wenn mindestens eine Einrichtung in
einem Drittstaat von einer Garantie profitiert, die eine in der
Union niedergelassene Gegenpartei gewahrt und die die aus dem
OTC-Derivatekontrakt resultierende Verbindlichkeit in voller
Hohe oder teilweise deckt, soweit die Garantie die beiden fol-
genden Bedingungen erfiillt:

a) Sie deckt die aus einem oder mehreren OTC-Derivatekon-

trakten in Hohe eines aggregierten Nennwerts von mindes-
tens 8 Mrd. EUR oder des Gegenwerts in der betreffenden
Fremdwiahrung resultierende Verbindlichkeit einer Einrich-
tung in einem Drittstaat in vollem Umfang ab oder sie deckt
lediglich einen Teil der aus einem oder mehreren OTC-Deri-
vatekontrakten in Hohe eines aggregierten Nennwerts von
mindestens 8 Mrd. EUR oder des Gegenwerts in der betref-
fenden Fremdwihrung resultierenden Verbindlichkeit einer
Einrichtung in einem Drittstaat, dividiert durch den prozen-
tualen Anteil der gedeckten Verbindlichkeit, ab.

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europiischen Parlaments und

des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Europai-
schen Aufsichtsbehorde (Europiische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde) (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84).
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b) Sie entspricht mindestens 5 Prozent der Summe des aktuel-
len Wiederbeschaffungswerts im Sinne des Artikels 272
Nummer 17 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates (') von OTC-Derivatekon-
trakten der in der Union niedergelassenen finanziellen Ge-
genpartei, die die Garantie gewahrt.

Wird die Garantie fur einen unter der in Unterabsatz 1 Buch-
stabe a genannten Schwelle liegenden Hochstbetrag gewdhrt, so
haben die durch die Garantie gedeckten Kontrakte keine unmit-
telbaren, wesentlichen und vorhersehbaren Auswirkungen inner-
halb der Union, es sei denn, der Garantiebetrag wird erhoht,
worauthin die unmittelbaren, wesentlichen und vorhersehbaren
Auswirkungen der Kontrakte innerhalb der Union vom Garan-
tiegeber anhand der in Unterabsatz 1 Buchstaben a und b dar-
gelegten Bedingungen am Tag der Erhohung neu bewertet wer-
den.

Liegt die aus einem oder mehreren OTC-Derivatekontrakten
resultierende Verbindlichkeit unter der in Unterabsatz 1 Buch-
stabe a genannten Schwelle, so werden diese Kontrakte als nicht
mit unmittelbaren, wesentlichen und vorhersehbaren Auswir-
kungen innerhalb der Union verbunden erachtet, auch wenn
der Hochstbetrag der eine solche Verbindlichkeit deckenden
Garantie der in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannten Schwelle
entspricht oder dariiber liegt und auch wenn die in Unterabsatz
1 Buchstabe b ausgefiihrte Bedingung erfillt ist.

Erhoht sich die aus den OTC-Derivatekontrakten resultierende
Verbindlichkeit oder sinkt der aktuelle Wiederbeschaffungswert,
so bewertet der Garantiegeber erneut, ob die in Unterabsatz 1
Buchstaben a und b genannten Bedingungen erfillt sind. Eine
solche Bewertung erfolgt am Tag der Erhohung der Verbindlich-
keit in Bezug auf die in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannte
Bedingung bzw. monatlich in Bezug auf die in Unterabsatz 1
Buchstabe b genannte Bedingung.

OTC-Derivatekontrakte in Hohe eines aggregierten Nennwerts
von mindestens 8 Mrd. EUR oder in Hohe des Gegenwerts in
der betreffenden Fremdwiahrung, die vor der Gewahrung oder
Erh6hung einer Garantie geschlossen wurden und im Anschluss
durch eine Garantie gedeckt werden, die die in Unterabsatz 1
Buchstaben a und b genannten Bedingungen erfiillt, werden als
mit unmittelbaren, wesentlichen und vorhersehbaren Auswir-
kungen innerhalb der Union verbunden erachtet.

(2)  Ein OTC-Derivatekontrakt wird als mit unmittelbaren,
wesentlichen und vorhersehbaren Auswirkungen innerhalb der
Union verbunden erachtet, wenn zwei in einem Drittstaat nie-
dergelassene Einrichtungen den OTC-Derivatekontrakt tiber ihre
Zweigniederlassungen in der Union eingehen und als finanzielle
Gegenparteien gelten wiirden, wenn sie ihren Sitz in der Union
hitten.

Artikel 3

Fille, in denen es notwendig oder zweckmifig ist, die
Umgehung von Vorschriften oder Pflichten gemifd der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zu verhindern

(1)  Ein OTC-Derivatekontrakt gilt als zur Umgehung der An-
wendung einer Bestimmung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
ausgestaltet, wenn die Art und Weise, wie der Kontrakt ge-
schlossen wurde, insgesamt und unter Beriicksichtigung aller
Umstinde als primédr der Umgehung der Anwendung einer Be-
stimmung der Verordnung dienend erachtet wird.

(2)  Fir die Zwecke von Absatz 1 wird ein Kontrakt als pri-
mir der Umgehung der Anwendung einer Bestimmung der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 dienend erachtet, wenn der pri-
mire Zweck eines Arrangements oder einer Reihe von Arran-
gements im Zusammenhang mit dem OTC-Derivatekontrakt
darin besteht, den Gegenstand, Geist und Zweck einer Bestim-
mung der Verordnung (EU) Nr. 6482012 zu vereiteln, die
andernfalls Anwendung finde, auch wenn sie Teil eines kiinst-
lichen Arrangements oder Teil einer kiinstlichen Reihe von Ar-
rangements ist.

Ein Arrangement, das an sich einer wirtschaftlichen Logik, eines
geschiftlichen Gehalts oder einer relevanten wirtschaftlichen Be-
griindung entbehrt und aus einem Kontrakt, einer Transaktion,
einer Regelung, einer Handlung, einem Vorgang, einer Verein-
barung, einer Zusage, einer Verpflichtung oder einem Ereignis
besteht, gilt als kiinstliches Arrangement. Ein Arrangement kann
mehr als einen Schritt oder Teil umfassen.

Artikel 4
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Ver-
offentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Artikel 2 gilt ab dem 10. Oktober 2014.

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

staat.

Briissel, den 13. Februar 2014

() Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kre-
ditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verord-
nung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

Fiir die Kommission
Der Prisident
José Manuel BARROSO
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