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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) 2017/581 DER KOMMISSION
vom 24. Juni 2016

zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europidischen Parlaments und des Rates
durch technische Regulierungsstandards fiir den Clearing-Zugang im Zusammenhang mit
Handelsplitzen und zentralen Gegenparteien

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —
gestiitzt auf den Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europiischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber
Mirkte fir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ('), insbesondere auf Artikel 35
Absatz 6 und Artikel 36 Absatz 6,

in Erwigung nachstehender Griinde:

(1) Zur Vermeidung von Wettbewerbsverzerrungen sollten zentrale Gegenparteien (CCP) und Handelsplitze einen
Antrag auf Zugang zu einer CCP oder einem Handelsplatz nur dann ablehnen koénnen, wenn trotz aller
angemessenen Anstrengungen ihrerseits zur Steuerung der aus einem solchen Zugang resultierenden Risiken
erhebliche unangemessene Risiken fortbestehen.

(2)  Nach der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 miissen CCP oder Handelsplitze, die den Zugang verweigern, eine
solche Entscheidung ausfuhrlich begriinden, wobei darzulegen ist, inwieweit die mit einer Zugangsgewihrung
verbundenen Risiken in der betreffenden Situation nicht steuerbar wiren, und dass nach wie vor erhebliche
unangemessene Risiken bestehen. Eine angemessene Moglichkeit, dieser Anforderung nachzukommen, besteht fiir
die zugangsverweigernde Partei darin, klar darzulegen, welche Anderungen die Gewihrung des Zugangs beim
Risikomanagement nach sich zoge, wie sie die Risiken, die sich aus den mit der Zugangsgewihrung verbundenen
Anderungen ergiben, steuern miisste und wie sich dies auf ihre Titigkeiten auswirken wiirde.

(3)  In der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 wird nicht zwischen den Risiken unterschieden, die einer CCP und einem
Handelsplatz bei der Gewahrung des Zugangs entstehen, und werden fur die Priifung von Antrigen auf Zugang
durch Handelsplitze und CCP dieselben allgemeinen Bedingungen festgelegt. Aufgrund der unterschiedlich
gearteten Tatigkeiten von CCP und Handelsplitzen konnen sich die mit der Zugangsgewihrung verbundenen
Risiken in der Praxis jedoch unterschiedlich auf CCP und Handelsplitze auswirken und somit einen
unterschiedlichen Ansatz erforderlich machen.

(4)  Um zu verhindern, dass eine Zugangsvereinbarung fiir Dritte mit erheblichen unangemessenen Risiken verbunden
ist, sollte eine zustindige Behorde bei der Beurteilung, ob ein Zugang das reibungslose und ordnungsgemifle
Funktionieren der Markte gefihrden oder das Systemrisiko erhéhen wiirde, beriicksichtigen, ob die betreffende
CCP oder der betreffende Handelsplatz iiber angemessene Risikomanagementverfahren verfiigt, die auch die
Steuerung operationeller und rechtlicher Risiken einschliefSen.

(5)  Damit das Ziel eines diskriminierungsfreien Zugangs nicht unterlaufen wird, sollten die Bedingungen, unter denen
Zugang gewdhrt werden muss, angemessen und diskriminierungsfrei sein. Eine diskriminierende Erhebung von
Gebithren mit dem Ziel, potenzielle Interessenten von einem Zugang abzuhalten, sollte unzuldssig sein. Liegen
jedoch objektiv gerechtfertigte Griinde vor — beispielsweise dann, wenn die Gewahrung eines Zugangs mit
hoheren Kosten verbunden ist — konnten unterschiedlich hohe Gebiihren zuléssig sein. Bei der Gewihrung des
Zugangs entstehen CCP und Handelsplitzen sowohl einmalige Kosten, wie fur die Priifung rechtlicher
Anforderungen, als auch fortlaufende Kosten. Da der Umfang des beantragten Zugangs und die mit der
Umsetzung der Zugangsvereinbarung verbundenen Kosten von Fall zu Fall unterschiedlich sein diirften, sollte die
Allokation der Kosten zwischen CCP und Handelsplatz nicht in dieser Verordnung geregelt werden. Da die
Allokation der Kosten jedoch einen wesentlichen Bestandteil jeder Zugangsvereinbarung darstellt, sollten beide
Parteien die Deckung der Kosten in dieser Vereinbarung regeln.

(6)  Nach der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates (%) sollte eine CCP, die ihre
Geschifte auf weitere, nicht durch die Erstzulassung abgedeckte Dienstleistungen oder Titigkeiten ausweiten will,

(') ABLLL173vom 12.6.2014,S. 84.
(¥) Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-Derivate, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister (ABl. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).
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einen Antrag auf Erweiterung der Zulassung stellen. Eine solche Erweiterung ist dann erforderlich, wenn eine CCP
Clearing-Dienste bei Finanzinstrumenten anbieten will, die ein unterschiedliches Risikoprofil aufweisen oder sich
wesentlich von der sonstigen Produktpalette der CCP unterscheiden. Fillt ein Kontrakt, der an einem Handelsplatz
gehandelt wird, zu dem eine CCP Zugang gewdhrt hat, in eine Finanzinstrumentenklasse, die durch die
bestehende Zulassung der CCP abgedeckt wird und damit dhnliche Risikoeigenschaften aufweist wie die bereits
von der CCP geclearten Kontrakte, sollte ein solcher Kontrakt als wirtschaftlich gleichwertig betrachtet werden.

(7)  Um zu gewihrleisten, dass eine CCP an wirtschaftlich gleichwertige Kontrakte, die an einem Handelsplatz
gehandelt werden, dem Zugang zu dieser CCP gewihrt wurde, keine diskriminierenden Anforderungen in Bezug
auf Sicherheiten oder Margining stellt, sollten alle etwaigen Anderungen an der Margining-Methode und den
operationellen Anforderungen an Margining und Netting, die auf wirtschaftlich gleichwertige, von der CCP bereits
geclearte Kontrakte angewandt werden, vom Risikoausschuss der CCP iiberpriift werden und fiir die Zwecke des
in der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 vorgeschenen Uberpriifungsverfahrens als wesentliche Anderung der
Modelle und Parameter betrachtet werden. Eine solche Priifung sollte bestitigen, dass die neuen Modelle und
Parameter diskriminierungsfrei sind und auf mafsgeblichen Risikoerwdgungen basieren.

(8)  Die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 verlangt einen diskriminierungsfreien Zugang zu CCP, die Handelsplitzen
Clearing-Dienstleistungen fiir Over-the-Counter-Derivate (OTC-Derivate) anbieten, und beugt so Wettbewerbsver-
zerrungen vor. Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 wiederum erkennt die Notwendigkeit an, auch fiir geregelte
Mirkte dhnliche Anforderungen einzufithren. Da eine CCP aufSerbérslich wie borslich gehandelte Derivate clearen
kann, sollte eine diskriminierungsfreie Behandlung von wirtschaftlich gleichwertigen Kontrakten, die an einem
Handelsplatz gehandelt werden, der Zugang zu einer CCP beantragt, allen von dieser CCP geclearten Kontrakten
Rechnung tragen, unabhingig davon, an welchem Ort sie gehandelt werden.

(9)  Bei einer Genehmigung von CCP-Ubergangsregelungen gemidf Artikel 35 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
sollte die jeweils zustindige Behorde das CCP-Kollegium und die Europidische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde (ESMA) unverziiglich iiber diese Genehmigung unterrichten, damit die anderen zustindigen
Behorden sich ein besseres Bild davon machen konnen, wie sich dies auf die CCP und alle etwaigen, eng mit ihr
verbundenen Handelsplitze auswirkt. Diese Mitteilung sollte alle mafgeblichen Informationen enthalten, die das
CCP-Kollegium und die ESMA bendétigen, um die Entscheidung nachvollziehen und die Transparenz erhéhen zu
konnen.

(10) Klare Anforderungen im Hinblick darauf, welche Angaben CCP und Handelsplitze iibermitteln miissen, wenn sie
den zustindigen Behorden und der ESMA mitteilen, dass sie Ubergangsregelungen gemif Artikel 35 und
Artikel 36 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Anspruch nehmen mochten, sollten zu einer transparenten und
einheitlichen Abwicklung des Mitteilungsverfahrens beitragen. Um konsistente und einheitliche Aufsichtspraktiken
zu ermoglichen, sollte das Mitteilungsverfahren deshalb einheitliche Formblatter fiir die Mitteilungen umfassen.

(11) Es gilt das Risiko auszuschalten, dass grofere Handelsplitze Berechnungsmethoden, die ihren jdhrlichen
Nominalbetrag minimieren, mit dem Ziel anwenden, in den Genuss des Opt-Out-Mechanismus zu kommen.
Wenn gleichermaflen akzeptable, alternative Ansitze fir die Berechnung des Nominalbetrags bestehen, tragt zur
Ausschaltung dieses Risikos die Nutzung der Berechnungsmethode bei, die den hoheren Wert ergibt. Die zur
Berechnung des Nominalbetrags fiir die Zwecke der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 herangezogenen Methoden
sollten deutlich kleinere Handelsplatze, die technisch noch nicht mit der Mehrheit der Nichthandelsinfrastrukturen
am Markt Schritt halten konnen, in die Lage versetzen, den Opt-out-Mechanismus zu nutzen. Auch sollten die
vorgeschriebenen Methoden einfach und unmissverstindlich sein, damit sie zu konsistenten und einheitlichen
Aufsichtspraktiken beitragen.

(12)  Fiir eine faire Anwendung der Zugangsbestimmungen durch die Handelsplitze sollten diese ihren Nominalbetrag
fur die Zwecke der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auf konsistente Weise berechnen. Besonders relevant ist dies
fur bestimmte Arten borsengehandelter Derivate, die in Einheiten, wie Barrel oder Tonnen, gehandelt werden.

(13) Aus Griinden der Konsistenz und zur Gewihrleistung reibungslos funktionierender Finanzmirkte ist es
erforderlich, dass die Bestimmungen dieser Verordnung und die Bestimmungen der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 vom selben Tag an gelten. Damit CCP und Handelsplitze in den Genuss der in Artikel 35 Absatz 5
und Artikel 36 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 vorgesehenen Ubergangsregelungen kommen
konnen, sollten bestimmte Bestimmungen der vorliegenden Verordnung allerdings bereits ab dem Zeitpunkt des
Inkrafttretens der genannten Verordnung gelten.
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(14) Die Bestimmungen dieser Verordnung stehen in engem Zusammenhang zueinander, denn sie regeln die
Ablehnung und die Gewidhrung des Zugangs fir CCP und Handelspldtze, einschlieSlich des Verfahrens, das es
CCP und Handelsplitzen ermoglicht, die Zugangsanforderungen nicht einhalten zu miissen. Um Kohdrenz
zwischen diesen Bestimmungen, die grofStenteils zum selben Zeitpunkt in Kraft treten sollten, zu gewihrleisten,
und den ihnen unterliegenden Personen einen umfassenden Uberblick und kompakten Zugang zu erleichtern,
sollten die in Artikel 35 Absatz 6 und Artikel 36 Absatz 6 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verlangten
technischen Regulierungsstandards in einer einzigen Verordnung zusammengefasst werden.

(15) Diese Verordnung basiert auf dem Entwurf technischer Regulierungsstandards, den die ESMA der Kommission
tbermittelt hat.

(16) Die ESMA hat zu diesem Entwurf o6ffentliche Konsultationen durchgefiihrt, die damit verbundenen potenziellen
Kosten- und Nutzeneffekte analysiert und die Stellungnahme der durch Artikel 37 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 des Europiischen Parlaments und Rates (') eingesetzten Interessengruppe Wertpapiere und
Wertpapiermirkte (Securities and Markets Stakeholder Group, SMSG) eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:
KAPITEL I

DISKRIMINIERUNGSFREIER ZUGANG ZU CCP UND HANDELSPLATZEN

ABSCHNITT 1

Diskriminierungsfreier Zugang zu CCP
Artikel 1
Bedingungen, unter denen eine CCP den Zugang verweigern kann

1. Eine CCP beurteilt, ob die Gewdhrung des Zugangs eines der in den Artikeln 2, 3 und 4 genannten Risiken nach
sich zoge, und darf den Zugang nur dann verweigern, wenn sie -nachdem sie alle angemessenen Anstrengungen zur
Steuerung ihrer Risiken unternommen hat — zu dem Schluss gelangt, dass nach wie vor erhebliche unangemessene,
nicht steuerbare Risiken bestehen.

2. Verweigert eine CCP den Zugang, stellt sie im Einzelnen fest, welche der in den Artikeln 2, 3 und 4 genannten
Risiken durch die Gewdhrung des Zugangs entstiinden, und erldutert, warum diese Risiken nicht steuerbar sind.

Artikel 2
Verweigerung des Zugangs durch eine CCP wegen des antizipierten Transaktionsvolumens

Eine CCP kann einen Zugangsantrag nur dann mit Hinweis auf das antizipierte Transaktionsvolumen ablehnen, wenn
dieser Zugang dazu fuhren wiirde, dass

a) die skalierbare Struktur der CCP in einem solchen MafSe iiberschritten wiirde, dass die CCP ihre Systeme nicht mehr
an das antizipierte Transaktionsvolumen anpassen kann, oder

b) die geplanten Kapazititen der CCP in einem solchen Mafe iiberschritten wiirden, dass die CCP nicht in der Lage
wire, die fiir das Clearing des antizipierten Transaktionsvolumens erforderlichen Zusatzkapazititen zu erwerben.

(") Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL. L 331 vom 15.12.2010, S. 84).



31.3.2017 Amtsblatt der Europdischen Union L 87/215

Artikel 3
Verweigerung des Zugangs durch eine CCP wegen operationeller Risiken und Komplexitiit
Eine CCP kann einen Zugangsantrag mit Hinweis auf operationelle Risiken und Komplexitit ablehnen.

Dabei schlieft der Ausdruck ,operationelle Risiken und Komplexitit“ Folgendes ein:

a) eine Inkompatibilitit der IT-Systeme der CCP und des Handelsplatzes, die die CCP daran hindert, die Konnektivitit
zwischen den Systemen zu gewihrleisten, und

b) einen Mangel an Personal mit den zur Wahrnehmung der Aufgaben der CCP erforderlichen Kenntnissen, Fihigkeiten
und Erfahrungen, wenn sich die aus zusitzlichen Finanzinstrumenten ergebenden Risiken von den Risiken der bereits
von der CCP geclearten Finanzinstrumente unterscheiden, oder die Unfihigkeit, solches Personal einzusetzen.

Artikel 4

Verweigerung des Zugangs durch eine CCP wegen sonstiger Faktoren, die erhebliche
unangemessene Risiken verursachen

1. Eine CCP kann einen Zugangsantrag mit Hinweis auf erhebliche unangemessene Risiken ablehnen, wenn eine der
folgenden Bedingungen erfiillt ist

a) sie fur die Finanzinstrumente, fiir die der Zugang beantragt wird, keine Clearing-Dienste anbietet und sie auch bei
angemessenen Anstrengungen nicht zur Einrichtung eines Clearing-Dienstes, der die in den Titeln II, IIl und IV der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen erfiillen wiirde, in der Lage wire,

b) die Gewidhrung eines Zugangs die Rentabilitit der CPP oder ihre Fahigkeit, die Mindestkapitalanforderungen gemifS
Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zu erfiillen, gefihrden wiirde,

¢) rechtliche Risiken bestehen, und

d) eine Inkompatibilitit zwischen den CCP-Regeln und den Regeln des Handelsplatzes besteht, die die CCP in
Zusammenarbeit mit dem Handelsplatz nicht beseitigen kann.

2. Eine CCP kann einen Zugangsantrag mit Hinweis auf die in Absatz 1 Buchstabe ¢ genannten rechtlichen Risiken
ablehnen, wenn sie nach Gewihrung dieses Zugangs nicht mehr in der Lage wire, ihre Regeln fiir Liquidationsnetting-
und Zahlungsverzugsverfahren durchzusetzen oder sie die Risiken, die sich aus der gleichzeitigen Verwendung
unterschiedlicher Auftragsannahmemodellen ergeben, nicht mehr steuern konnte.

ABSCHNITT 2

Diskriminierungsfreier Zugang zu Handelsplitzen
Artikel 5
Bedingungen, unter denen ein Handelsplatz den Zugang verweigern kann

1. Ein Handelsplatz beurteilt, ob die Gewahrung des Zugangs eines der in den Artikeln 6 und 7 genannten Risiken
nach sich zoge, und darf den Zugang nur dann verweigern, wenn er — nachdem er alle angemessenen Anstrengungen
zur Steuerung seiner Risiken unternommen hat — zu dem Schluss gelangt, dass nach wie vor erhebliche
unangemessene, nicht steuerbare Risiken bestehen.

2. Verweigert ein Handelsplatz den Zugang, stellt er im Einzelnen fest, welche der in den Artikeln 6 und 7 genannten
Risiken durch die Gewdhrung des Zugangs entstiinden, und erldutert, warum diese Risiken nicht steuerbar sind.
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Artikel 6

Verweigerung des Zugangs durch einen Handelsplatz wegen operationeller Risiken und
Komplexitit

Ein Handelsplatz kann einen Antrag auf Zugang nur dann mit Hinweis auf operationelle Risiken und Komplexitit
ablehnen, wenn ein Risiko der Inkompatibilitit zwischen den IT-Systemen der CCP und den IT-Systemen des
Handelsplatzes besteht und diese Inkompatibilitit den Handelsplatz daran hindert, fiir Konnektivitit zwischen den
beiden Systemen zu sorgen.

Artikel 7

Verweigerung des Zugangs durch einen Handelsplatz wegen sonstiger Faktoren, die erhebliche
unangemessene Risiken verursachen

Ein Handelsplatz kann einen Zugangsantrag mit Hinweis auf erhebliche unangemessene Risiken ablehnen, wenn

a) seine Rentabilitit oder seine Fahigkeit zur Erfullung der Mindestkapitalanforderungen von Artikel 47 Absatz 1
Buchstabe f der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (') gefahrdet wire, oder

b) zwischen den Regeln des Handelsplatzes und den Regeln der CCP eine Inkompatibilitit bestiinde, die der
Handelsplatz in Zusammenarbeit mit der CCP nicht beseitigen kann.

Artikel 8

Bedingungen, unter denen davon ausgegangen wird, dass der Zugang das reibungslose und
ordnungsgemifle Funktionieren der Mirkte gefihrdet oder das Systemrisiko erhoht

Zusitzlich zur Fragmentierung der Liquiditit im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nr. 45 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 ist fur die Zwecke von Artikel 35 Absatz 4 Buchstabe b und Artikel 36 Absatz 4 Buchstabe b der
genannten Verordnung davon auszugehen, dass die Gewihrung eines Zugangs die reibungslose und ordnungsgemifSe
Funktionsweise der Markte gefihrdet oder das Systemrisiko erhoht, wenn die zustindige Behorde Griinde fiir eine
Verweigerung nennen kann, einschlieflich Nachweisen dafiir, dass die Risikomanagementverfahren einer oder beider
Parteien des Zugangsantrags nicht ausreichen, um zu verhindern, dass durch die Gewdhrung eines Zugangs erhebliche
unangemessene Risiken fir Dritte entstehen und solche Risiken durch keine Gegenmaflnahmen ausreichend
abgeschwicht werden konnen.

KAPITEL 1I
BEDINGUNGEN, UNTER DENEN ZUGANG GEWAHRT WERDEN MUSS

Artikel 9
Bedingungen, unter denen Zugang gewihrt werden muss

1. Die Parteien vereinbaren, welche Rechte und Pflichten sich fiir jede von ihnen aus dem gewidhrten Zugang ergeben,
wozu auch das fiir ihre Bezichungen geltende Recht zahlt. Die Bedingungen der Zugangsvereinbarung miissen

a) klar definiert, transparent, rechtlich giiltig und durchsetzbar sein,

b) fiir den Fall, dass zwei oder mehr CCP Zugang zu dem Handelsplatz besitzen, im Einzelnen regeln, auf welche Weise
die am Handelsplatz abgewickelten Transaktionen der CCP, die Partei der Vereinbarung ist, zugewiesen werden,

c) eindeutige Regeln im Hinblick darauf enthalten, zu welchem Zeitpunkt ein Uberweisungsauftrigen gemdf der
Richtlinie 98/26/EG des Europaischen Parlaments und des Rates (}) als in die entsprechenden Systeme eingebracht
gilt und ab welchem Zeitpunkt die Einbringung unwiderrufbar ist,

d) Regeln im Hinblick auf die Kiindigung der Zugangsvereinbarung durch eine der Parteien enthalten, wobei diese
Regeln

i) eine ordentliche Kiindigung vorsehen miissen, die fir andere Unternehmen nicht mit zusitzlichen Risiken
verbunden ist, einschlieflich klarer und transparenter Regelungen fiir die Verwaltung und den ordnungsgemifien
Ablauf der im Rahmen der Zugangsvereinbarung eingegangenen, zum Zeitpunkt der Kiindigung noch offenen
Kontrakte und Posten,

(") Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fuir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL. L 173 vom 12.6.2014, S. 349).

(* Richtlinie 98/26/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen in
Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen (ABL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45).
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ii) gewihrleisten, dass der entsprechenden Partei ein angemessener Zeitraum eingeraumt wird, um einem Verstofs,
der keinen Grund fiir eine fristlose Kiindigung darstellt, ein Ende zu setzen, und

i) eine Kiindigung zulassen, wenn die Risiken in einer Weise zunehmen, die zu Beginn die Verweigerung des
Zugangs gerechtfertigt hitte,

(e) die unter die Zugangsvereinbarung fallenden Finanzinstrumente nennen,

(f) samtliche Angaben zur Deckung von einmaligen und laufenden Kosten enthalten, die durch den Antrag auf Zugang
entstanden sind, und

(2) Bestimmungen zu den aus der Zugangsvereinbarung erwachsenden Anspriichen und Verbindlichkeiten enthalten.

2. Die Zugangsvereinbarung muss die Parteien dazu verpflichten, angemessene Grundsitze, Verfahren und Systeme
einzufithren, um Folgendes zu gewihrleisten:

a) eine zeitnahe, zuverldssige und sichere Kommunikation zwischen den Parteien,

b) die vorherige Konsultation der anderen Partei fiir den Fall, dass sich Anderungen beim Betrieb einer der Parteien
wesentlich auf die Zugangsvereinbarung oder auf die Risiken, denen die jeweils andere Partei ausgesetzt ist, auswirken
diirften,

c) eine rechtzeitige Unterrichtung der jeweils anderen Partei vor der Umsetzung von Anderungen, sofern dies nicht
unter Buchstabe b fillt,

d) die Beilegung von Streitigkeiten,
e) die Ermittlung, Uberwachung und Steuerung der sich aus der Zugangsvereinbarung ergebenden potenziellen Risiken,

f) den Erhalt simtlicher Informationen durch den Handelsplatz, die dieser bendtigt, um seinen Verpflichtungen zur
Uberwachung offener Kontraktpositionen nachzukommen, und

g) die Annahme durch die CCP von Lieferungen von physisch abgerechneten Waren.
3. Die jeweiligen Parteien der Zugangsvereinbarung miissen gewahrleisten,
a) dass bei der Gewihrung des Zugangs angemessene Risikomanagementstandards aufrecht erhalten werden,

b) dass die bei einem Zugangsantrag zur Verfigung gestellten Informationen wihrend der gesamten Laufzeit der
Zugangsvereinbarung auf aktuellem Stand gehalten werden, was auch fiir Informationen {iber wesentliche
Anderungen gilt,

¢) dass nicht-offentliche und wirtschaftlich sensible Informationen, einschlieflich solcher, die wihrend der Entwicklungs-
phase von Finanzinstrumenten bereitgestellt werden, ausschlieflich fiir die speziellen Zwecke, fiir die sie bereitgestellt
wurden, genutzt und ausschlieBlich fiir den von den Parteien vereinbarten Zweck als Handlungsgrundlage
herangezogen werden diirfen.

Artikel 10
Diskriminierungsfreie und transparente Clearing-Gebiihren von CCP

1. Gebiihren stellt eine CCP nur fiir Clearing-Transaktionen in Rechnung, die an einem Handelsplatz ausgefiihrt
werden, zu dem sie nach objektiven, fir alle Clearingmitglieder sowie gegebenenfalls Kunden geltenden Kriterien Zugang
gewihrt hat. Zu diesem Zweck legt die CCP fiir alle Clearingmitglieder und gegebenenfalls Kunden dieselbe Gebiihren-
und Preisnachlassstruktur fest, und diirfen ihre Gebiihren nicht von dem Handelsplatz abhidngen, an dem die Transaktion
stattfindet.

2. Eine CCP stellt einem Handelsplatz im Zusammenhang mit dem Zugang Gebiihren nur anhand objektiver Kriterien
in Rechnung. Zu diesem Zweck gelten fiir simtliche Handelspldtze, die Zugang zur CCP haben, fiir dieselben oder
dhnliche Finanzinstrumente dieselben Gebithren und Preisnachlisse, es sei denn, eine andere Gebiihrenstruktur ist
objektiv gerechtfertigt.

3. Eine CCP stellt gemdfl Artikel 38 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 sicher, dass die in den Absdtzen 1 und 2
genannten Gebithren einfach zuginglich sind, angemessen je nach erbrachter Dienstleistung identifiziert werden und
iiber eine ausreichende Granularitit verfiigen, um zu gewéhrleisten, dass die Gebiihren vorhersagbar sind.
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4.  Die Absitze 1 bis 3 gelten fiir Gebiihren, die zur Deckung einmaliger und laufender Kosten in Rechnung gestellt
werden.

Artikel 11
Diskriminierungsfreie und transparente Gebiihren von Handelsplitzen

1. Ein Handelsplatz stellt Gebithren im Zusammenhang mit dem Zugang nur anhand objektiver Kriterien in
Rechnung. Zu diesem Zweck gelten fiir simtliche CCP, die Zugang zum Handelsplatz haben, fiir dieselben oder dhnliche
Finanzinstrumente dieselben Gebithren und Preisnachlisse, es sei denn, eine andere Gebithrenstruktur ist objektiv
gerechtfertigt.

2. Ein Handelsplatz stellt sicher, dass die in Absatz 1 genannten Gebiihren einfach zuginglich sind, dass die Gebiihren
angemessen je nach erbrachter Dienstleistung identifiziert werden und wiber eine ausreichende Granularitit verfiigen, um
zu gewihrleisten, dass die Gebiihren vorhersagbar sind.

3. Die Absitze 1 und 2 gelten fiir simtliche zugangsbezogene Gebiihren, einschlieflich solcher, die zur Deckung
einmaliger und laufender Kosten in Rechnung gestellt werden.

KAPITEL III

BEDINGUNGEN FUR DIE DISKRIMINIERUNGSFREIE BEHANDLUNG VON KONTRAKTEN
Artikel 12
Anforderungen an Sicherheiten und Margining bei wirtschaftlich gleichwertigen Kontrakten

1. Die CCP bestimmt, ob Kontrakte, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, zu dem sie Zugang gewihrt hat,
wirtschaftlich den bereits von der CCP geclearten Kontrakten mit dhnlichen Risikoeigenschaften gleichwertig sind.

2. Fur die Zwecke dieses Artikels betrachtet eine CCP simtliche Kontrakte, die an einem Handelsplatz gehandelt
werden, zu dem sie Zugang gewihrt hat, und die zu der Finanzinstrumentenklasse gehoren, die unter die in Artikel 14
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 genannte CCP-Zulassung oder unter eine in Artikel 15 dieser Verordnung genannte
nachtrigliche Erweiterung dieser Zulassung fallen, als wirtschaftlich gleichwertig mit den Kontrakten in der
entsprechenden Finanzinstrumentenklasse, die bereits von der CCP gecleart wurden.

3. Eine CCP kann einen Kontrakt, der an einem Handelsplatz gehandelt wird, zu dem sie Zugang gewihrt hat und der
ein vollig anderes Risikoprofil oder wesentliche Unterschiede zu den von ihr in der entsprechenden Finanzinstrumen-
tenklasse bereits geclearten Kontrakten aufweist, als wirtschaftlich nicht gleichwertig betrachten, wenn sie gemif§
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in Bezug auf diesen Kontrakt und in Zusammenhang mit dem
Zugangsantrag dieses Handelsplatzes eine Erweiterung ihrer Zulassung erhalten hat.

4. Eine CCP wendet auf die in Absatz 1 genannten wirtschaftlich gleichwertigen Kontrakte in Bezug auf Margining
und Sicherheiten dieselben Methoden an, unabhingig davon, an welchem Ort die Kontrakte gehandelt werden. Eine CCP
macht das Clearing eines in Absatz 1 genannten wirtschaftlich gleichwertigen Kontrakts nur in den Fillen von der
Vornahme von Anderungen an den Risikomodellen- und -parametern der CCP abhingig, in denen dies erforderlich ist,
um die Risikofaktoren in Zusammenhang mit diesem Handelsplatz oder den darauf gehandelten Kontrakten
abzuschwichen. Solche Anderungen sind als wesentliche Anderungen an den Modellen und Parametern der CCP gemifd
Artikel 28 und Artikel 49 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zu betrachten.

Artikel 13

Netting wirtschaftlich gleichwertiger Kontrakte

1. Unabhingig vom Ort, an dem diese gehandelt werden, wendet eine CCP bei den in Artikel 12 Absatz 1 genannten
wirtschaftlich gleichwertigen Kontrakten dieselben Nettingverfahren an; dabei ist jedoch Voraussetzung, dass simtliche
Netting-Verfahren, die sie anwendet, gemaf Richtlinie 98/26/EG und gemiff dem geltenden Insolvenzrecht giiltig und
durchsetzbar sind.
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2. Ist eine CCP der Auffassung, dass das Rechts- oder Basisrisiko im Zusammenhang mit dem Nettingverfahren, das
sie auf einen wirtschaftlich gleichwertigen Kontrakt anwendet, nicht ausreichend abgeschwicht wurde, macht sie das
Clearing eines solchen Kontrakts von der Umsetzung von Anderungen an diesem Nettingverfahren abhingig, mit
Ausnahme des Nettings dieses Kontrakts. Solche Anderungen sind als wesentliche Anderungen an den Modellen und
Parametern der CCP gemif$ Artikel 28 und Artikel 49 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zu betrachten.

3. Fur die Zwecke des Absatzes 2 bezeichnet ,Basisrisiko“ das Risiko, das sich aus den nicht perfekt korrelierten
Bewegungen zwischen zwei oder mehr Vermogenswerten oder Kontrakten ergibt, die von CCP gecleart wurden.

Artikel 14
Cross-Margining korrelierter Kontrakte, die von derselben CCP gecleart werden

Wenn eine CCP Einschusszahlungen im Hinblick auf das Cross-Margining bei korrelierten Kontrakten gemafl Artikel 41
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 und Artikel 27 der delegierten Verordnung (EU) Nr. 153/2013 der Kommission ()
berechnet, die von derselben CCP gecleart wurden (Portfolio-Margining), wendet die CCP diesen Portfolio-Margining-
Ansatz auf simtliche korrelierte Kontrakte an, unabhingig von dem Ort, an dem diese gehandelt wurden. Kontrakte mit
einer wesentlichen und zuverldssigen Korrelation oder einem &quivalenten, statistischen Abhingigkeitsparameter
profitieren von denselben Aufrechnungen und Nachldssen.

KAPITEL IV
UBERGANGSREGELUNGEN UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 15
Verfahren fiir Mitteilungen von der CCP an die fiir sie zustindige Behérde

Hat eine CCP die Erlaubnis zur Verwendung von Ubergangsregelungen gemif Artikel 35 Absatz 5 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 beantragt, richtet sie eine schriftliche Mitteilung an die fur sie zustindige Behorde und verwendet dabei
das Formular 1 im Anhang dieser Verordnung.

Artikel 16

Verfahren fiir Mitteilungen von der zustindigen Behorde an die ESMA und das CCP-Kollegium

Die jeweils zustindigen Behorden setzen die ESMA und das CCP-Kollegium {iiber jede Entscheidung zur Zulassung von
Ubergangsregelungen gemifl Artikel 35 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 schriftlich, ohne unverhalt-
nismifige Verzogerung und in keinem Fall spiter als einen Monat nach der Entscheidung in Kenntnis und verwenden
dabei das Formular 2 im Anhang dieser Verordnung.

Artikel 17

Verfahren fiir Mitteilungen vom Handelsplatz an die fiir ihn zustindige Behorde beziiglich des
urspriinglichen Ubergangszeitraums

Wenn ein Handelsplatz nicht an die Bestimmungen gemif Artikel 36 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gebunden sein
mochte, richtet er eine schriftliche Mitteilung an die fur ihn zustindige Behorde und an die ESMA und verwendet dabei
die Formulare 3.1 und Formular 3.2 im Anhang dieser Verordnung.

Artikel 18

Verfahren fiir Mitteilungen vom Handelsplatz an die fiir ihn zustindige Behorde beziiglich einer
Verlingerung des Ubergangszeitraums

Wenn ein Handelsplatz fiir einen Zeitraum von dreiffig Monaten weiterhin nicht an die Bestimmungen gemaf Artikel 36
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gebunden sein mdochte, richtet er eine schriftliche Mitteilung an die fiirr ihn
zustindige Behorde und an die ESMA und verwendet dabei die Formulare 4.1 und 4.2 im Anhang dieser Verordnung.

(") Delegierte Verordnung (EU) Nr. 153/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Ergidnzung der Verordnung (EU) Nr. 6482012
des Europdischen Parlaments und des Rates in Bezug auf technische Regulierungsstandards fiir Anforderungen an zentrale
Gegenparteien (ABL. L 52 vom 23.2.2013, S. 41).
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Artikel 19

Weitere Spezifikationen fiir die Berechnung des Nominalbetrags

1.  Gemif8 Artikel 36 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 schliefSt ein Handelsplatz, der fur einen Zeitraum
von dreiffig Monaten ab dem Datum des Inkrafttretens der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 nicht an die Bestimmungen
gemifl Artikel 36 dieser Verordnung gebunden sein mochte, in seine Berechnung des jdhrlichen Nominalbetrags
samtliche Transaktionen mit borsengehandelten Derivaten ein, die im Kalenderjahr vor der Anwendung gemdff den
eigenen Regelungen durchgefiihrt wurden.

2. Fur die Zwecke der Berechnung des jahrlichen Nominalbetrags gemifs Artikel 36 Absatz 5 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 fir das Jahr, das dem Jahr der Anwendung vorausgeht, nutzt ein Handelsplatz die tatsichlichen Zahlen
aus dem Zeitraum, fiir den diese zur Verfiigung stehen.

Wenn einem Handelsplatz in Bezug auf das Jahr vor dem Jahr der Anwendung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
Daten fiir einen Zeitraum von weniger als zwolf Monaten zur Verfiigung stehen, gibt er fir dieses Jahr einen Schitzwert
auf Grundlage der drei folgenden Werte an:

a) die tatsdchlichen Daten fiir den lingsten, moglichen Zeitraum, beginnend ab dem Beginn des Jahres vor dem Jahr der
Anwendung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, einschliefSlich mindestens der ersten acht Monate,

b) die tatsichlichen Daten fiir den dquivalenten Zeitraum wihrend des Jahres vor dem Jahr, auf das unter Buchstabe a
Bezug genommen wird, und

¢) die tatsichlichen Daten fiir das gesamte Jahr vor dem Jahr, auf das unter Buchstabe a Bezug genommen wird.

Der geschdtzte Wert des jihrlichen Nominalbetrags wird durch Multiplikation der Angaben in Unterabsatz 2 Buchstabe a
mit den Angaben in Unterabsatz 2 Buchstabe ¢ und anschliefende Division durch die Angaben in Unterabsatz 2
Buchstabe b berechnet.

3. Wenn ein Handelsplatz nach Ablauf des ersten Zeitraums fiir weitere 30 Monate oder fiir jeden weiteren 30-
Monats-Zeitraum nicht an Artikel 36 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gebunden sein mochte, bezieht er in seine
Berechnung des jihrlichen Nominalbetrags gemifS Artikel 36 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 alle Geschifte
ein, die in jedem der ersten beiden rollierenden Jahre des vorangegangenen 30-Monats-Zeitraum nach seinen Regelungen
getitigt wurden.

4. Wenn akzeptable Alternativen fiir die Berechnung des jihrlichen Nominalbetrags fur bestimmte Arten von
Instrumenten vorhanden sind, diese Berechnungsmethoden jedoch zu keinerlei nennenswerten Unterschieden bei
solchen Werten fithren, muss die Berechnung genutzt werden, die den hoheren Wert ergibt. Insbesondere muss bei
Derivaten, z. B. Termin- oder Optionsgeschifte, einschlieflich simtlicher Arten von Warenderivaten, die in bestimmten
Einheiten angegeben werden, der jihrliche Nominalbetrag dem vollstindigen Wert des dem Derivate zugrunde liegenden
Vermdgenswertes zum entsprechenden Preis zu der Zeit entsprechen, als die Transaktion abgeschlossen wurde.

Artikel 20

Genehmigungs- und Priifmethode der ESMA

1. Fir die Zwecke der Priifung gemdfd Artikel 36 Absatz 6 Buchstabe d der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 legt der
Handelsplatz der ESMA auf Verlangen sidmtliche Fakten und Tatsachen vor, auf denen die Berechnung basiert.

2. Bei der Prifung der vorgelegten jihrlichen Nominalbetragszahlen beriicksichtigt die ESMA auch die
entsprechenden Nachhandelszahlen und Jahresstatistiken.

3. Die ESMA muss ein Opt-Out innerhalb von drei Monaten nach Eingang sdmtlicher relevanter Informationen fiir
die Mitteilung gemaf8 Artikel 16 oder Artikel 17, einschlieflich der in Artikel 19 spezifizierten Informationen, zulassen
oder ablehnen.
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Artikel 21
Inkrafttreten und Anwendung
Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.
Sie gilt ab dem 3. Januar 2018.

Allerdings gelten die Artikel 15, 16, 17, 19 und 20 ab dem Inkrafttreten dieser Verordnung.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Briissel am 24. Juni 2016.

Fiir die Kommission
Der Prisident
Jean-Claude JUNCKER
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ANHANG

Formular 1

Mitteilung gemif Artikel 15

Name der CCP

Entsprechende Kontaktangaben

Name(n) des/der eng verbun-
denen Handelsplatzes/Handels-

Land/Linder des/der eng
verbundenen Handelsplatzes/

platze Handelsplitze
1. 1.
2. 2.
3.
Formular 2

Mitteilung gemifd Artikel 16

Anfangs- und

Name(n) des/der

Land/Linder des|
der eng verbun-

Name der CCP Entsprechende Datum des Zulas- Enddatum des Uber- eng verbundenen denen Handels-
Kontaktangaben sungsbeschlusses . Handelsplatzes|
gangszeitraums Handelsplitze platzes/Handels-
P plitze
Beginn: 1. 1.
Ende: 2. 2.

Formular 3.1

Allgemeine Mitteilung gemifd Artikel 17

Name des Handelsplatzes

Entsprechende Kontaktangaben

Name(n) und Land/Linder von
Handelsplitzen in derselben
Gruppe innerhalb der Union

Name(n) und Land/Lander von
eng verbundenen CCP

1.
2.

Formular 3.2

Mitteilung des Nominalbetrags gemif} Artikel 17

Handelsplatz

Gehandelter Nominalbetrag 2016

Anlageklasse X:

Anlageklasse Y:

Anlageklasse Z:
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Formular 4.1

Allgemeine Mitteilung gemifd Artikel 18

Name(n) und Land/Linder von

Name des Handelsplatzes Entsprechende Kontaktangaben | Handelsplitzen in derselben
Gruppe innerhalb der Union

Name(n) und Land/Linder von
eng verbundenen CCP

1. 1.
2. 2.
3.
Formular 4.2
Mitteilung des Nominalbetrags gemifd Artikel 18
Nominalbetrag fiir das rollierende Jahr Nominalbetrag fiir das rollierende Jahr

Name des Handelsplatzes:

Anlageklasse X:

Anlageklasse Y:

Anlageklasse Z:
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