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RICHTLINIE 2002/47/EG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 6. Juni 2002
iiber Finanzsicherheiten
DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER (4)  Diese Richtlinie wird in einem europdischen Rechts-

EUROPAISCHEN UNION —

gestitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 95,

auf Vorschlag der Kommission ('),

nach Stellungnahme der Europdischen Zentralbank (),

nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozialausschusses (),
gemifl dem Verfahren des Artikels 251 EG-Vertrag (¥),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Die Richtlinie 98/26/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 19. Mai 1998 iiber die Wirksamkeit
von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer-
und -abrechnungssystemen (°) stellte einen entschei-
denden Schritt zur Schaffung eines soliden rechtlichen
Rahmens fir Zahlungs- und Wertpapierabrechnungssys-
teme dar. Die Umsetzung dieser Richtlinie hat gezeigt,
dass das bei derartigen Systemen durch unterschiedliche
Rechtsordnungen bedingte Risiko begrenzt werden muss
und gemeinsame Regeln fiir die zugunsten solcher
Systeme bestellten Sicherheiten von Nutzen sind.

(2 In ihrer Mitteilung vom 11. Mai 1999 an das Europa-
ische Parlament und den Rat iiber Finanzdienstleistungen
,2Umsetzung des Finanzmarktrahmens: Aktionsplan“ hat
sich die Kommission nach Anhorung von Marktsachver-
stindigen und nationalen Behorden dazu verpflichtet,
weitere Vorschldge fiir Legislativmafnahmen zum
Thema Sicherheiten auszuarbeiten, um 1iiber die Richt-
linie 98/26/EG hinausgehende Fortschritte zu erzielen.

(3)  Essollte eine gemeinschaftsweite Regelung fiir die Bereit-
stellung von Wertpapieren und Barguthaben als Sicher-
heit in Form eines beschrinkten dinglichen Sicherungs-
rechts oder im Wege der Vollrechtsibertragung,
einschlieSlich  Wertpapierpensionsgeschiften (Repos),
geschaffen werden. Dies wird zu einer weiteren Integra-
tion und hoéheren Kostenwirksamkeit des Finanzmarkts
sowie zur Stabilitit des Finanzsystems in der Gemein-
schaft beitragen und dadurch den freien Dienstleistungs-
und Kapitalverkehr im Finanzbinnenmarkt férdern. Im
Zentrum dieser Richtlinie stehen zweiseitige Vereinba-
rungen iiber die Bestellung von Finanzsicherheiten.

1

() ABL C 180 E vom 26.6.2001, S. 312.

() ABL C 196 vom 12.7.2001, S. 10.

() ABL C 48 vom 21.2.2002, S. 1.

(*) Stellungnahme des Europdischen Parlaments vom 13. Dezember
2001 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht), Gemeinsamer
Standpunkt des Rates vom 5. Mirz 2002 (noch nicht im Amts-
blatt veréffentlicht) und Beschluss des Europdischen Parlaments
vom 15. Mai 2002.

() ABL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.

rahmen angenommen, der neben der Richtlinie 98/26/
EG insbesondere aus der Richtlinie 2001/24/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. April
2001 iber die Sanierung und Liquidation von Kreditin-
stituten (%), der Richtlinie 2001/17/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 19. Marz 2001 iiber die
Sanierung und Liquidation von Versicherungsunter-
nehmen (°) und der Verordnung (EG) Nr. 1346/2000 des
Rates vom 29. Mai 2000 iber Insolvenzverfahren (%)
besteht. Diese Richtlinie passt sich in die generelle
Ausrichtung dieser bestehenden Rechtsakte ein und legt
nichts Gegenteiliges fest. Vielmehr erginzt sie die beste-
henden Rechtsakte, indem sie weitere Bereiche regelt
und in Bezug auf bestimmte, durch diese Rechtsakte
bereits geregelte Aspekte eine Erweiterung vornimmt.

(5> Um die Rechtssicherheit im Bereich der Finanzsicher-
heiten zu erhohen, sollten die Mitgliedstaaten dafiir
sorgen, dass Finanzsicherheiten von bestimmten
Vorschriften ihres Insolvenzrechts ausgenommen sind,
und zwar insbesondere von solchen Vorschriften, die der
effektiven Verwertung einer Sicherheit im Wege stehen
oder derzeit praktizierte Verfahren, wie die bilaterale
Aufrechnung infolge Beendigung (.close out netting®),
die Bereitstellung zusitzlicher Sicherheiten oder die
Ersetzung bestehender Sicherheiten in Frage stellen
wiirden.

(6)  Diese Richtlinie behandelt nicht die Rechte an als
Finanzsicherheit gestellten Vermogensgegenstinden, die
auflerhalb einer Sicherungsvereinbarung oder auflerhalb
der Rechtsvorschriften iiber die Einleitung oder Fortset-
zung eines Liquidationsverfahrens oder von Sanierungs-
mafinahmen erwachsen, wie beispielsweise Anspriiche
auf Riickgabe wegen Irrtums, Versehens oder fehlender
Geschiftsfahigkeit.

(7). Der Grundsatz der Richtlinie 98/26/EG, wonach fiir
Sicherheiten in Form von im Effektengiro tibertragbaren
Wertpapieren das Recht des Landes gilt, in dem sich das
mafigebliche Register, Konto oder zentrale Verwahrsys-
tem befindet, sollte ausgedehnt werden, um die notwen-
dige Rechtssicherheit fir derartige grenziiberschreitend
gehaltene Wertpapiere und ihre Verwendung als Sicher-
heit im Sinne dieser Richtlinie zu schaffen.

(8)  Die Regel des ,Rechts der belegenen Sache” (lex rei sitae),
der zufolge die Wirksamkeit einer Finanzsicherheit
gegeniiber Dritten sich nach dem Recht des Landes

() ABL L 125 vom 5.5.2001, S. 15.

() ABL L 110 vom 20.4.2001, S. 28.
() ABL L 160 vom 30.6.2000, S. 1.
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bestimmt, in dem die Sicherheit belegen ist, wird derzeit
von allen Mitgliedstaaten anerkannt. Ungeachtet dessen,
dass diese Richtlinie auf unmittelbar gehaltene Wertpa-
piere Anwendung findet, sollte die Belegenheit von im
Effektengiro iibertragbaren Wertpapieren, die als Finanz-
sicherheit gestellt und iiber einen oder mehrere Interme-
didre zwischenverwahrt werden, bestimmt werden. Hat
der Sicherungsnehmer eine Sicherheit inne, die nach
dem Recht des Landes, in dem sich das mafSgebliche
Konto befindet, wirksam ist, sollte auch fiir die Wirk-
samkeit der Sicherheit gegeniiber konkurrierenden
Eigentums- oder sonstigen dinglichen Rechten und fur
ihre Verwertung ausschlieflich das Recht dieses Landes
mafgebend sein, damit keine Rechtsunsicherheit infolge
unvorhergesehener Rechtsvorschriften entsteht.

Um den Verwaltungsaufwand der Parteien bei der Bestel-
lung von Finanzsicherheiten im Sinne dieser Richtlinie
moglichst gering zu halten, sollte nach einzelstaatlichem
Recht fiir die Wirksamkeit der Sicherheit nur vorge-
schrieben werden diirfen, dass die Finanzsicherheit dem
Sicherungsnehmer oder seinem Vertreter geliefert oder
im Wege des Effektengiros gutgeschrieben wird oder
ihnen auf sonstige Weise der Besitz daran oder die
Kontrolle dariiber verschafft wird, sofern sie den Besitz
oder die Kontrolle nicht bereits innehatten; Sicherungs-
techniken, bei denen der Sicherungsgeber Sicherheiten
ersetzen oder iiberschiissige Sicherheiten zuriicknehmen
darf, werden hierdurch nicht ausgeschlossen.

Aus denselben Griinden sollte die Bestellung und die
Wirksamkeit einer Finanzsicherheit, die prozessuale
Beweisfiihrung bei einer Finanzsicherheit oder die Besitz-
verschaffung an einer Finanzsicherheit nicht von der
Erfiillung etwaiger Formerfordernisse abhidngig gemacht
werden; derartige Erfordernisse sind etwa die Ausferti-
gung von Dokumenten in einer bestimmten Form oder
auf bestimmte Art und Weise, die Einreichung von
Unterlagen bei einer amtlichen oder offentlichen Stelle
oder die Eintragung in ein offentliches Register, die
Bekanntmachung in einer Zeitung oder einem Anzeigen-
blatt oder einem amtlichen Register oder Publikations-
organ oder in jeder anderen Form, die Mitteilung an eine
Amtsperson oder der Nachweis des Datums der Ausferti-
gung eines Dokuments oder einer Urkunde, des Betrags
der besicherten Verbindlichkeiten oder sonstiger
Angaben in einer bestimmten Form. Allerdings muss
diese Richtlinie ein Gleichgewicht zwischen wirtschaftli-
chen Erwigungen einerseits und der Sicherheit der
vertragsschliefenden Parteien und etwaiger Dritter
wahren, um unter anderem der Gefahr von Betrug zu
begegnen. Dieses Gleichgewicht sollte dadurch erreicht
werden, dass diese Richtlinie nur fiir besitzgebundene
Finanzsicherheiten gilt, bei denen die Besitzverschaffung
schriftlich oder auf einem anderen dauerhaften Trager
nachgewiesen werden kann, wodurch das betreffende
Sicherungsgeschift duferlich nachvollziehbar bleibt.
Rechtshandlungen, die nach dem Recht eines Mitglied-
staats fiir die wirksame Ubereignung oder Bestellung
eines Sicherungsrechts an anderen Finanzinstrumenten
(als im Effektengiro iibertragbaren Wertpapieren) erfor-
derlich sind, wie beispielsweise das Indossament bei

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Orderpapieren oder der Eintrag im Emittentenregister im
Falle von Namenspapieren, sollten nicht als Formerfor-
dernisse im Sinne dieser Richtlinie gelten.

Ferner sollte diese Richtlinie nur Finanzsicherheiten
schiitzen, deren Bestellung nachgewiesen werden kann.
Dieser Nachweis kann schriftlich oder auf jede andere
rechtswirksame Weise erfolgen, die nach dem fur die
Sicherungsvereinbarung mafigeblichen Recht vorgesehen
ist.

Die einfachere Verwendung von Finanzsicherheiten
aufgrund des geringeren Verwaltungsaufwands erhoht
auch die Effizienz der fiir die Umsetzung der gemein-
samen Geldpolitik notwendigen grenziiberschreitenden
Transaktionen der Europdischen Zentralbank und der
Zentralbanken der an der Wirtschafts- und Wahrungs-
union teilnehmenden Mitgliedstaaten. Dariiber hinaus
bringt die Tatsache, dass Finanzsicherheiten in
begrenztem Umfang von bestimmten Vorschriften des
Insolvenzrechts ausgenommen sind, eine weiter gehende
Funktion der gemeinsamen Geldpolitik zum Tragen,
ndmlich den Marktteilnehmern zu ermdglichen, die am
Markt vorhandene Gesamtliquiditit durch grenziiber-
schreitende, ~sicherheitsunterlegte Transaktionen ins
Gleichgewicht zu bringen.

Durch diese Richtlinie soll die Wirksamkeit der Bestel-
lung einer Finanzsicherheit in Form der Vollrechtsiiber-
tragung geschiitzt werden, beispielsweise dadurch, dass
die ,Umdeutung” (recharacterisation) eines solchen
Sicherungsgeschifts (einschlieBlich Wertpapierpensions-
geschiften) in ein beschrinktes dingliches Sicherungs-
recht ausgeschlossen wird.

Die bilaterale Aufrechnung infolge Beendigung (,close
out netting) sollte rechtlich abgesichert werden, und
zwar nicht nur als Mechanismus zur Verwertung von
Finanzsicherheiten in Form der Vollrechtsiibertragung
(einschlieflich Wertpapierpensionsgeschiften), sondern
dariiber hinaus auch in Fillen, in denen sie Bestandteil
der Sicherungsvereinbarung ist. Auf dem Finanzmarkt
gingige, bewihrte Risikomanagementpraktiken sollten
geschiitzt werden, indem den Marktteilnehmern die
Moglichkeit gegeben wird, ihre aus Finanztransaktionen
jeder Art erwachsenden Kreditrisiken auf Nettobasis zu
verwalten und zu verringern. Das Kreditrisiko wird dabei
durch die Zusammenfassung der geschitzten Risiken aus
allen ausstehenden Transaktionen mit einer Gegenpartei
ermittelt, wobei die gegenseitigen Forderungs- und
Verbindlichkeitenposten miteinander verrechnet werden
und der hieraus resultierende Nettosaldo mit dem Markt-
wert der Finanzsicherheit verglichen wird.

Diese Richtlinie sollte nicht die Voraussetzungen fiir eine
wirksame Aufrechnung oder Verrechnung gemif$ einzel-
staatlichem Recht berithren, wie beispielsweise die
Gegenseitigkeit der Forderungen und Verbindlichkeiten
oder ihre Entstehung, bevor der Sicherungsnehmer von
der Einleitung eines Liquidationsverfahrens oder von
Sanierungsmaflnahmen gegeniiber dem Sicherungsgeber
(oder von dem vorgeschriebenen Rechtsakt, der die
Einleitung solcher Verfahren zur Folge hat) Kenntnis
hatte oder hitte haben miissen.
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(16)

(18)

Die bewihrte und von den Aufsichtsbehorden geforderte
Praxis der Marktteilnehmer, zum Zwecke des Risikoma-
nagements und zur Begrenzung der gegenseitigen Kredit-
risiken den Marktwert von Kreditrisiko und Finanzsi-
cherheit zu ermitteln und ausgehend davon entweder
eine Aufstockung der Sicherheit zu verlangen oder iiber-
schiissige  Sicherheiten zuriickzugeben, sollte von
bestimmten automatischen Anfechtungs- oder Nichtig-
keitsregeln ausgenommen sein. Dies gilt auch fur die
Moglichkeit, die als Sicherheit gestellten Vermogensge-
genstinde durch andere, gleichwertige Vermogensgegen-
stinde zu ersetzen. Dadurch soll lediglich verhindert
werden, dass die Bestellung von zusitzlichen oder von
Ersatzsicherheiten allein  deswegen nichtig oder
anfechtbar sein kann, weil die mafigeblichen Verbind-
lichkeiten bestanden, bevor die Finanzsicherheit gestellt
wurde, oder weil die Finanzsicherheit wihrend eines
gesetzlich bestimmten Zeitraums verschafft wurde. Dies
greift jedoch nicht der Moglichkeit vor, die Bestellung
einschlieflich der Besitzverschaffung an der urspriingli-
chen, einer zusitzlichen oder einer Ersatz-Finanzsicher-
heit nach einzelstaatlichem Recht anzufechten, beispiels-
weise weil hierdurch andere Glaubiger vorsitzlich
geschidigt worden sind (darunter fallen z. B. Anfech-
tungen wegen betriigerischer Handlungen oder dhnliche
Anfechtungsregeln, die wihrend eines gesetzlich
bestimmten Zeitraums gelten).

Diese Richtlinie sieht rasche und unbiirokratische
Verwertungsverfahren vor, um die finanzielle Stabilitit
zu sichern und Dominoeffekte im Falle einer Vertrags-
verletzung durch eine der Parteien der Sicherungsverein-
barung zu begrenzen. Allerdings schafft die Richtlinie
einen Ausgleich mit den Interessen des Sicherungsgebers
und Dritter, indem sie ausdriicklich vorsieht, dass ein
Mitgliedstaat einzelstaatliche Vorschriften {iber eine
nachtrigliche gerichtliche Kontrolle der Ver- oder Bewer-
tung von Finanzsicherheiten und der Ermittlung der
Hohe der mafigeblichen Verbindlichkeiten beibehalten
oder erlassen kann. Eine solche Kontrolle sollte es den
Gerichten ermoglichen zu iiberpriifen, ob die Ver- oder
Bewertung nach wirtschaftlichen Gesichtspunkten vorge-
nommen wurde.

Barsicherheiten sollten sowohl im Wege der Vollrechts-
iibertragung als auch in Form eines beschriankten dingli-
chen Sicherungsrechts bestellt werden kénnen, wobei im
ersten Fall die Auf- oder Verrechnung (netting) und im
zweiten Fall die Verpfindung der Barsicherheit rechtlich
anerkannt und geschiitzt werden sollten. Barsicherheit in
diesem Sinne ist nur ein auf einem Konto gutgeschrie-
bener Betrag oder eine vergleichbare Geldforderung
(beispielsweise  Geldmarkt-Sichteinlagen), ~ wodurch
Bargeld ausdriicklich ausgeschlossen wird.

Diese Richtlinie sieht ein Verfiigungsrecht tiber Finanzsi-
cherheiten in Form eines beschrinkten dinglichen Siche-
rungsrechts vor, das die Liquiditit an den Finanzmirkten
erhohen wird, weil die ,verpfindeten* Wertpapiere auf

diese Weise weiter verwendet werden konnen. Diese
mogliche Weiterverwendung sollte jedoch einzelstaat-
liche Rechtsvorschriften {iber die Trennung der Vermo-
gensgegenstinde sowie zur Verhinderung glaubigerschi-
digender Handlungen unberiihrt lassen.

(20) Diese Richtlinie berithrt nicht die Wirksamkeit der
vertraglichen Bedingungen der als Sicherheit gestellten
Finanzinstrumente wie die aus den Emissionsbedin-
gungen resultierenden sowie alle {brigen Rechte,
Verpflichtungen und sonstigen Bedingungen, die im
Verhiltnis zwischen den Emittenten und den Besitzern
dieser Instrumente gelten.

(21)  Diese Richtlinie steht im Einklang mit den Grundrechten
und insbesondere den in der Charta der Grundrechte der
Europdischen Union festgelegten Grundsitzen.

(22) Da das Ziel der in Betracht gezogenen Mafnahmen,
ndmlich eine Mindestregelung fiir die Verwendung von
Finanzsicherheiten zu schaffen, auf Ebene der Mitglied-
staaten nicht ausreichend erreicht werden kann und
daher wegen des Umfangs und der Wirkungen der
vorgeschlagenen Mafnahmen besser auf Gemeinschafts-
ebene zu erreichen ist, kann die Gemeinschaft in
Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags niederge-
legten Subsidiarititsgrundsatz titig werden. Entspre-
chend dem  Verhiltnismifigkeitsgrundsatz ~ nach
demselben Artikel geht diese Richtlinie nicht iiber das
zur Erreichung dieses Ziels erforderliche Maf$ hinaus —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Artikel 1
Gegenstand

(1)  Diese Richtlinie legt eine Gemeinschaftsregelung fiir die
Finanzsicherheiten fest, die den Anforderungen der Absitze 2
und 5 geniigen bzw. gemifl den Absitzen 4 und 5 bestellt
wurden.

(2)  Sowohl der Sicherungsnehmer als auch der Sicherungs-
geber muss einer der folgenden Kategorien angehoren:

a) offentlich-rechtliche Korperschaften, mit Ausnahme von
Unternehmen, die mit einer offentlichen Garantie ausge-
stattet sind, sofern sie nicht durch die Buchstaben b) bis e)
erfasst werden, einschlieflich

i) der offentlichen Stellen der Mitgliedstaaten, die fiir die
Verwaltung der Schulden der offentlichen Hand
zustindig sind oder daran mitwirken, und

ii) der offentlichen Stellen der Mitgliedstaaten, die berechtigt
sind, Konten fiir Kunden zu fiithren,

A=»

Zentralbanken, die Europdische Zentralbank, die Bank fiir
Internationalen Zahlungsausgleich, multilaterale Entwick-
lungsbanken im Sinne von Artikel 1 Nummer 19 der Richt-
linie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 20. Mirz 2000 iiber die Aufnahme und
Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute ('), der Internatio-
nale Wahrungsfonds und die Europdische Investitionsbank,

ABL. L 126 vom 26.5.2000, S. 1. Richtlinie zuletzt gedndert
durch die Richtlinie 2000/28/EG (ABL. L 275 vom 27.10.2000,
S. 37).

N
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¢) beaufsichtigte Finanzinstitute, einschlieBlich der

i) Kreditinstitute im Sinne von Artikel 1 Nummer 1 der
Richtlinie 2000/12/EG einschlieflich der in Artikel 2
Absatz 3 der Richtlinie 2000/12/EG bezeichneten Insti-
tute,

ii) Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 1 Nummer 2
der Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993
iiber Wertpapierdienstleistungen (?),

ili) Finanzinstitute im Sinne von Artikel 1 Nummer 5 der
Richtlinie 2000/12/EG,

iv) Versicherungsunternehmen im Sinne von Artikel 1
Buchstabe a) der Richtlinie 92/49/EWG des Rates vom
18. Juni 1992 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften fiir die Direktversicherung (mit
Ausnahme der Lebensversicherung) (%) und Lebensversi-
cherungsunternehmen im Sinne von Artikel 1 Buchstabe
a) der Richtlinie 92/96/EWG des Rates vom 10.
November 1992 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften fiir die Direktversicherung
(Lebensversicherung) (%),

=

Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Richtlinie
85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (¥,

vi

=

Verwaltungsgesellschaften im Sinne von Artikel 1a
Absatz 2 der Richtlinie 85/611/EWG,

=

zentrale Vertragsparteien, Verrechnungsstellen und Clearing-
stellen im Sinne von Artikel 2 Buchstabe c) bzw. Buchstabe
d) bzw. Buchstabe e) der Richtlinie 98/26/EG und vergleich-
bare Einrichtungen, die einer Aufsicht nach dem Recht eines
Mitgliedstaats  unterliegen und fiir ~Terminkontrakt-,
Options- und Derivatemarkte fungieren, soweit sie nicht
bereits von der genannten Richtlinie erfasst werden sowie
juristische Personen, die als Treuhidnder oder Vertreter fur
eine oder mehrere Personen titig sind, insbesondere fir
Anleihegldubiger oder Inhaber sonstiger verbriefter Forde-
rungen oder fir eine Einrichtung im Sinne der Buchstaben
a) bis d),

andere als natiirliche Personen sowie Einzelkaufleute und
Personengesellschaften, sofern die andere Vertragspartei eine
Einrichtung im Sinne der Buchstaben a) bis d) ist.

(¢
~

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen Finanzsicherheiten aus dem
Anwendungsbereich dieser Richtlinie ausnehmen, wenn eine
der Vertragsparteien der Kategorie unter Absatz 2 Buchstabe e)
angehort.

() ABL L 141 vom 11.6.1993, S. 27. Richtlinie zuletzt gedndert
durch die Richtlinie 2000/64/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates (ABL L 290 vom 17.11.2000, S. 27).

() ABL L 228 vom 11.8.1992, S. 1. Richtlinie zuletzt gedndert
durch die Richtlinie 2000/64/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates.

() ABL L 360 vom 9.12.1992, S. 1. Richtlinie zuletzt gedndert
durch die Richtlinie 2000/64/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates.

( ABL L 375 vom 31.12.1985, S. 3. Richtlinie zuletzt geindert
durch die Richtlinie 2001/108/EG des Europiischen Parlaments
und des Rates (ABl. L 41 vom 13.2.2002, S. 35).

Wenn ein Mitgliedstaat von dieser Moglichkeit Gebrauch
macht, teilt er dies der Kommission mit, welche die iibrigen
Mitgliedstaaten unterrichtet.

(4) a) Finanzsicherheiten sind eine Barsicherheit oder Finanzin-
strumente.

b) Die Mitgliedstaaten koénnen Finanzsicherheiten aus dem
Anwendungsbereich dieser Richtlinie ausnehmen, wenn
es sich dabei um eigene Anteile des Sicherungsgebers,
Anteile an verbundenen Unternehmen im Sinne der
Richtlinie 83/349/EWG vom 13. Juni 1983 iiber den
konsolidierten Abschluss (°) oder Anteile an Unter-
nehmen handelt, die ausschlieflich dazu dienen, das
Eigentum an zentralen Produktionsmitteln fiir den
Geschiftsbetrieb des Sicherungsgebers oder an Immobi-
lien innezuhaben.

(5) Diese Richtlinie gilt fur besitzgebundene Finanzsicher-
heiten, bei denen die Besitzverschaffung schriftlich nachge-
wiesen werden kann.

Der Nachweis der Besitzverschaffung muss die Identifizierung
der betreffenden Finanzsicherheit ermdglichen. Hierfiir gilt u. a.
als ausreichend, wenn im Effektengiro iibertragbare Wertpa-
piere dem maflgeblichen Konto gutgeschrieben wurden oder
ein entsprechendes Guthaben in solchen Wertpapieren besteht
oder wenn die Barsicherheit einem bezeichneten Konto gutge-
schrieben wurde oder ein entsprechendes Barguthaben besteht.

Diese Richtlinie gilt fiir Finanzsicherheiten, deren Bestellung
schriftlich oder in rechtlich gleichwertiger Form nachgewiesen
werden kann.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

(1)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie gelten folgende Begriffs-
bestimmungen:

a) ,Finanzsicherheit ist eine Sicherheit, die in Form der Voll-
rechtiibertragung oder in Form eines beschrinkten dingli-
chen Sicherungsrechts bestellt wird; hierbei ist unerheblich,
ob diese Geschifte einem Rahmenvertrag oder allgemeinen
Geschiftsbedingungen unterliegen oder nicht.

=

,Finanzsicherheit in Form der Vollrechtsiibertragung” ist die
vollstdndige Ubereignung bzw. Zession eines Finanzakti-
vums zum Zwecke der Besicherung oder anderweitigen
Deckung von Verbindlichkeiten; hierzu gehoren auch Wert-
papierpensionsgeschifte.

o
~

,Finanzsicherheit in Form eines beschrinkten dinglichen
Rechts ist ein Sicherungsrecht an einem Finanzaktivum,
wobei das Eigentum an der Sicherheit zum Zeitpunkt der
Bestellung vollstindig beim Sicherungsgeber verbleibt.

() ABL. L 193 vom 18.7.1983, S. 1. Richtlinie zuletzt geindert
durch die Richtlinie 2001/65/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates (ABL. L 283 vom 27.10.2001, S. 28).
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d)

o
~

,Barsicherheit* ist ein in beliebiger Wahrung auf einem
Konto gutgeschriebener Betrag oder vergleichbare Geldfor-
derungen, beispielsweise Geldmarkt-Sichteinlagen.

,Finanzinstrumente® sind Aktien und andere, diesen gleich-
zustellende  Wertpapiere, ~ Schuldverschreibungen und
sonstige verbriefte und unverbriefte Schuldtitel, die auf dem
Kapitalmarkt gehandelt werden konnen, und alle anderen
iblicherweise gehandelten Titel, die zum Erwerb solcher
Aktien, Schuldverschreibungen oder anderer Wertpapiere
durch Zeichnung, Kauf oder Austausch berechtigen oder zu
einer Barzahlung fithren, mit Ausnahme von Zahlungsmit-
teln, einschlieflich Anteilen an Organismen fiir gemein-
same Anlagen, Geldmarktinstrumenten sowie jegliche
Rechte oder Anspriiche im Zusammenhang mit irgend-
einem der vorgenannten Aktiva.

,Maf3gebliche Verbindlichkeiten“ sind Verbindlichkeiten, die
durch Finanzsicherheiten besichert sind und ein Recht auf
Barzahlung und/oder Lieferung von Finanzinstrumenten
begriinden.

Mafigebliche Verbindlichkeiten konnen ganz oder teilweise
bestehen aus

i) gegenwirtigen oder kiinftigen, bedingten oder unbe-
dingten, filligen oder betagten Verbindlichkeiten
(einschlieflich solcher, die aus einem Rahmenvertrag
oder einer dhnlichen Vereinbarung erwachsen),

ii) Verbindlichkeiten einer anderen Person als der des
Sicherungsgebers gegeniiber dem Sicherungsnehmer
oder

i) Verbindlichkeiten, die lediglich allgemein oder ihrer Art
nach bestimmt oder bestimmbar sind und gelegentlich
entstehen.

,Im Effektengiro iibertragbare Wertpapiere“ sind Finanzsi-
cherheiten in Form von Finanzinstrumenten, bei denen die
Eigentumsverhaltnisse durch einen Registereintrag oder
eine Buchung auf einem von einem Intermedidr oder fir
den Intermedidr selbst gefithrten Depotkonto nachgewiesen
werden.

,Mafgebliches Konto“ ist in Bezug auf im Effektengiro
tibertragbare Wertpapiere, die als Finanzsicherheit gestellt
werden, das Register oder Depotkonto — das auch vom
Sicherungsnehmer selbst gefiihrt werden kann —, in dem
der mafgebliche Eintrag bzw. auf dem die mafgebliche
Buchung erfolgt, aufgrund deren der Sicherungnehmer die
Sicherheit erlangt.

LSicherheit derselben Art“ ist

i) in Bezug auf Barsicherheiten die Zahlung eines Betrags
in gleicher Hohe und gleicher Wihrung;

ii) in Bezug auf Finanzinstrumente ein anderes Finanzin-
strument desselben Emittenten oder Schuldners, das
Bestandteil derselben Emission oder Serie ist, auf den
gleichen Nennwert und die gleiche Wahrung lautet und
das gleiche Recht verbrieft; hierzu zdhlen, sofern verein-
bart, auch Vermogenswerte, die infolge eines Ereignisses,
das die als Finanzsicherheit gestellten Finanzinstrumente
betrifft, an die Stelle des Finanzinstruments treten.

,Liquidationsverfahren“ ist ein Gesamtverfahren, bei dem
das Vermogen verwertet und der Erlos in angemessener
Weise unter den Gldubigern, Anteilseignern oder Mitglie-
dern verteilt wird, wozu das Titigwerden einer Behorde

oder eines Gerichts erforderlich ist; dazu zihlen auch
Gesamtverfahren, die durch einen Vergleich oder eine
dhnliche Mafinahme abgeschlossen werden; es ist unerheb-
lich, ob das Verfahren infolge Zahlungsunfahigkeit eroffnet
wird oder nicht oder ob es freiwillig oder zwangsweise
eingeleitet wird.

k) ,Sanierungsmaflnahmen” sind Manahmen, die das Tatig-
werden einer Behorde oder eines Gerichts mit dem Ziel
beinhalten, die finanzielle Lage zu sichern oder wieder
herzustellen, und die die bestehenden Rechte Dritter beein-
trichtigen; dazu zihlen unter anderem auch Mafnahmen,
die die Aussetzung der Zahlungen, die Aussetzung der
Vollstreckungsmaffnahmen oder eine Kiirzung der Forde-
rungen beinhalten.

1) ,Verwertungs- bzw. Beendigungsfall ist eine Vertragsverlet-
zung oder jedes Ereignis, das die Vertragsparteien kraft
Vereinbarung einer Vertragsverletzung gleichstellen, bei
deren/dessen Eintreten der Sicherungsnehmer vertraglich
oder kraft Gesetzes zur Verwertung bzw. Aneignung der
Finanzsicherheit bzw. zur Aufrechnung infolge Beendigung
(wclose out netting®) berechtigt ist.

m) ,Verfiigungsrecht“ ist das Recht des Inhabers eines
beschrinkten dinglichen Sicherungsrechts an einem Finanz-
aktivum, iber dieses Aktivum vereinbarungsgemidfl als
Eigentiimer zu verfiigen.

n) ,Aufrechnung infolge Beendigung“ (,close out netting) ist
eine vertragliche Bestimmung im Rahmen der Bestellung
einer Finanzsicherheit bzw. einer Vereinbarung, die die
Bestellung einer Finanzsicherheit umfasst, oder — sofern
nichts vereinbart wurde — eine Rechtsvorschrift, wonach
der Eintritt eines Verwertungs- bzw. Beendigungsfalls (im
Wege der Verrechnung, Aufrechnung oder auf andere
Weise) Folgendes nach sich zieht:

i) die entsprechenden Verpflichtungen werden entweder
sofort fillig und in eine Zahlungsverpflichtung in Hohe
ihres geschitzten aktuellen Werts umgewandelt oder
beendigt und durch einen entsprechenden Zahlungsan-
spruch ersetzt undfoder

ii) der Wert der beiderseits falligen finanziellen Verpflich-
tungen wird ermittelt, wobei die Partei mit den hoheren
Verbindlichkeiten den errechneten Nettosaldo an die
andere Partei zu zahlen hat.

(2)  ,Bestellung” bzw. ,bestellt* im Sinne dieser Richtlinie
bedeutet, dass dem Sicherungsnehmer oder seinem Vertreter
eine Finanzsicherheit geliefert oder im Wege des Effektengiros
gutgeschrieben wurde oder ihnen auf sonstige Weise der Besitz
oder die Kontrolle daran verschafft wurde, sofern er den Besitz
oder die Kontrolle nicht bereits innehatte. Der Besitzverschaf-
fung gemdf dieser Richtlinie steht nicht entgegen, dass der
Sicherungsgeber Anpruch auf Riickgewihr bestellter Sicher-
heiten im Austausch gegen andere Sicherheiten oder auf Riick-
gewidhr tiberschiissiger Sicherheiten hat.

(3)  ,Schriftlich im Sinne dieser Richtlinie bezeichnet auch
die elektronische Aufzeichnung sowie jede andere Art der
Aufzeichnung mittels eines dauerhaften Datentrégers.
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Artikel 3
Formerfordernisse

(1)  Die Mitgliedstaaten verlangen nicht, dass die Bestellung
und die Wirksamkeit einer Finanzsicherheit sowie die prozes-
suale Beweisfithrung bei einer Finanzsicherheit oder die Besitz-
verschaffung an einer Finanzsicherheit von der Erfillung von
Formerfordernissen abhingen.

(2)  Absatz 1 hindert nicht, dass diese Richtlinie fur besitzge-
bundene Finanzsicherheiten gilt, bei denen die Besitzverschaf-
fung schriftlich nachgewiesen werden kann, und sofern die
Bestellung der Finanzsicherheit schriftlich oder in rechtlich
gleichwertiger Form nachgewiesen werden kann.

Artikel 4
Verwertung der Sicherheit

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass im Verwertungs-
bzw. Beendigungsfall der Sicherungsnehmer jede in Form eines
beschriankten dinglichen Sicherungsrechts bestellte Finanzsi-
cherheit vereinbarungsgemiff wie folgt verwerten kann:

a) bei Finanzinstrumenten durch Verkauf oder Aneignung und
anschlieSende Verrechnung ihres Werts mit den mafigebli-
chen Verbindlichkeiten oder Verwendung an Zahlungs statt;

b) bei Barsicherheiten durch Aufrechnung des Betrags gegen
die maflgeblichen Verbindlichkeiten oder durch Verwen-
dung an Zahlungs statt.

(2)  Eine Aneignung ist nur moglich, wenn

a) die Parteien dies bei der Bestellung des Sicherungsrechts
vereinbart haben und

b) die Sicherungsvereinbarung eine Bewertung der Finanzin-
strumente ermdglicht.

(3)  Mitgliedstaaten, die am 27. Juni 2002 eine Aneignung
nicht zulassen, sind nicht verpflichtet, die Aneignung anzuer-
kennen.

Wenn ein Mitgliedstaat von dieser Moglichkeit Gebrauch
macht, teilt er dies der Kommission mit, welche ihrerseits die
tibrigen Mitgliedstaaten unterrichtet.

(4)  Finanzsicherheiten konnen vorbehaltlich der Bedin-
gungen der Sicherheitsvereinbarung in der vorgenannten Weise
verwertet werden, ohne dass

a) eine Verwertungsandrohung erforderlich ist;
b) ein Gericht, ein Beauftragter einer Offentlichen Stelle oder
eine andere Person den Verwertungsbedingungen zuge-

stimmt haben muss;

¢) die Verwertung mittels einer Auktion oder auf eine andere
vorgeschriebene Art und Weise stattfinden muss oder

d) eine zusitzliche Wartefrist verstrichen sein muss.

(5)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass eine Finanzsicher-
heit vereinbarungsgemiff wirksam werden kann, auch wenn
gegenitber dem Sicherungsgeber oder -nehmer ein Liquidati-
onsverfahren eroffnet wurde oder Sanierungsmafinahmen
eingeleitet wurden oder das Verfahren bzw. die Manahmen
andauern.

(6)  Etwaige Verpflichtungen nach einzelstaatlichem Recht,
die Ver- oder Bewertung von Finanzsicherheiten und die
Ermittlung der Hohe der mafigeblichen Verbindlichkeiten nach
wirtschaftlichen Gesichtspunkten vorzunehmen, werden von
diesem Artikel und den Artikeln 5, 6 und 7 nicht beriihrt.

Artikel 5

Verfiigungsrecht iiber Finanzsicherheiten in Form eines
beschrinkten dinglichen Sicherungsrechts

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der Sicherungs-
nehmer, soweit bei der Bestellung der Finanzsicherheit vorge-
sehen, ein Verfiigungsrecht iiber Finanzsicherheiten in Form
eines beschriankten dinglichen Sicherungsrechts ausiiben kann.

(2)  Ubt ein Sicherungsnehmer ein Verfiigungsrecht aus, geht
er damit die Verpflichtung ein, eine Sicherheit derselben Art zu
beschaffen, die spitestens zum Filligkeitstermin der mafgebli-
chen Verbindlichkeiten an die Stelle der urspriinglichen Sicher-
heit tritt.

Wahlweise kann der Sicherungsnehmer zum Filligkeitstermin
der mafgeblichen Verbindlichkeiten entweder Sicherheiten
derselben Art riickiibereignen oder, soweit in der Sicherungs-
vereinbarung vorgesehen, den Wert der Sicherheiten derselben
Art gegen die mafigeblichen Verbindlichkeiten aufrechnen oder
die Sicherheiten an Zahlungs statt verwenden.

(3) Die in Erfullung der Verpflichtung gemifl Absatz 2
Unterabsatz 1 beschaffte Sicherheit derselben Art ist Gegen-
stand derselben Vereinbarung iiber die Bestellung einer Finanz-
sicherheit in Form eines beschrinkten dinglichen Rechts wie
die urspriingliche Sicherheit und wird so behandelt, als wire sie
zum selben Zeitpunkt wie diese bestellt worden.

(4)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die vereinbarungs-
gemdflen Rechte des Sicherungsnehmers in Bezug auf die von
ihm in Erfullung der Verpflichtung gemify Absatz 2 Unterab-
satz 1 beschaffte Finanzsicherheit nicht dadurch unwirksam
oder nichtig werden, dass er gemif§ diesem Artikel tiber die
Finanzsicherheit verfiigt.

(5)  Tritt ein Verwertungs- bzw. Beendigungsfall ein, bevor
eine in Absatz 2 Unterabsatz 1 beschriebene Verpflichtung
erfillt wurde, so kann diese Verpflichtung in die Aufrechnung
infolge Beendigung einbezogen werden.
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Artikel 6

Anerkennung von Finanzsicherheiten in Form der Voll-
rechtsiibertragung

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass eine Finanzsicher-
heit in Form der Vollrechtsiibertragung vereinbarungsgemafy
wirksam werden kann.

(2)  Tritt ein Verwertungs- bzw. Beendigungsfall ein, bevor
der Sicherungsnehmer seine Verpflichtung zur Riickiibereig-
nung einer Sicherheit derselben Art gemif einer Vereinbarung
tiber die Bestellung einer Finanzsicherheit in Form der Voll-
rechtsiibertragung erfiillt hat, kann diese Verpflichtung in die
Aufrechnung infolge Beendigung einbezogen werden.

Artikel 7
Anerkennung der Aufrechnung infolge Beendigung

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Aufrechnung
infolge Beendigung vereinbarungsgemifl wirksam werden
kann,

a) auch wenn gegeniiber dem Sicherungsgeber oder -nehmer
ein Liquidationsverfahren eroffnet wurde oder Sanierungs-
maflnahmen eingeleitet wurden oder das Verfahren bzw. die
Mafinahmen andauern, und/oder

b) ungeachtet behaupteter Zessionen, gerichtlicher oder
sonstiger Pfindungen oder anderweitiger Verfiigungen iiber
jene Rechte.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Erfordernisse
gemifl Artikel 4 Absatz 4 fir die Aufrechnung infolge Beendi-
gung nicht gelten, sofern die Parteien nicht etwas anderes
vereinbaren.

Artikel 8
Nichtanwendung bestimmter Insolvenzbestimmungen

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Bestellung
einer Finanzsicherheit sowie die Besitzverschaffung daran nicht
allein deshalb fir unwirksam oder nichtig erkldrt oder riick-
gangig gemacht werden diirfen, weil die Bestellung oder die
Besitzverschaffung

a) am Tag der Er6ffnung eines Liquidationsverfahrens oder der
Einleitung von Sanierungsmafinahmen, jedoch vor Erlass
des hierfur erforderlichen Gerichtsbeschlusses oder Verwal-
tungsakts, oder

=z

innerhalb eines bestimmten Zeitraums vor der Erdffnung
eines Liquidationsverfahrens oder der Einleitung von Sanie-
rungsmafnahmen oder vor dem Erlass eines Gerichtsbe-
schlusses oder Verwaltungsakts oder vor sonstigen
Maflnahmen oder Ereignissen im Laufe derartiger Verfahren
bzw. Mafnahmen erfolgte.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Bestellung
einer Finanzsicherheit oder die Besicherung einer Verbindlich-
keit oder die Besitzverschaffung an einer Finanzsicherheit, die

am Tag der Eroffnung, jedoch nach der Eroffnung eines Liqui-
dationsverfahrens oder der Einleitung von Sanierungsmaf-
nahmen erfolgt, rechtlich verbindlich und absolut wirksam ist,
wenn der Sicherungsnehmer nachweisen kann, dass er von der
Er6ffnung des Verfahrens bzw. der Einleitung der Mafinahmen
keine Kenntnis hatte und auch nicht haben konnte.

(3)  Enthilt die Sicherungsvereinbarung entweder

a) die Verpflichtung, eine Finanzsicherheit bzw. eine zusitz-
liche Finanzsicherheit zu bestellen, um Anderungen im
Wert der Finanzsicherheit oder im Betrag der mafigeblichen
Verbindlichkeit Rechnung zu tragen, oder

b) das Recht, eine Finanzsicherheit zuriickzuverlangen, wenn
daftr als Ersatz oder im Austausch eine Finanzsicherheit
gleichen Werts bestellt wird,

so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die Bestellung einer
Finanzsicherheit, einer zusitzlichen Finanzsicherheit oder einer
Finanzsicherheit als Ersatz oder im Austausch gemidf einer
solchen Verpflichtung bzw. einem solchen Recht nicht allein
deswegen als unwirksam angesehen oder riickgingig gemacht
oder fiir nichtig erkldrt werden kann, weil

i) sie am Tag der Eroffnung eines Liquidationsverfahrens oder
der Einleitung von Sanierungsmafinahmen, jedoch vor dem
Erlass des hierfiir erforderlichen Gerichtsbeschlusses oder
Verwaltungsakts oder innerhalb eines bestimmten Zeitraums
vor der Erdffnung eines Liquidationsverfahrens oder der
Einleitung von Sanierungsmafnahmen oder vor dem Erlass
eines Gerichtsbeschlusses oder Verwaltungsakts oder vor
sonstigen Mafnahmen oder Ereignissen im Laufe derartiger
Verfahren bzw. Mafnahmen erfolgte oder

ii) die mafgebliche Verbindlichkeit vor der Bestellung der
Finanzsicherheit, der zusitzlichen Finanzsicherheit oder der
Ersatz- bzw. Austauschsicherheit entstanden ist.

(4)  Unbeschadet der Absitze 1 bis 3 beriihrt diese Richtlinie
nicht die allgemeinen einzelstaatlichen Insolvenzvorschriften in
Bezug auf die Anfechtbarkeit oder Nichtigkeit von Geschiften,
die wihrend des in Absatz 1 Buchstabe b) und Absatz 3 Ziffer
i) genannten Zeitraums getitigt werden.

Artikel 9
Internationales Privatrecht

(1) Die in Absatz 2 genannten Regelungsgegenstinde im
Hinblick auf im Effektengiro iibertragbare Wertpapiere unter-
liegen dem Recht des Landes, in dem das mafgebliche Konto
gefithrt wird. Der Verweis auf das Recht eines Landes ist als
Sachnormverweisung zu verstehen, d.h. es wird jegliche
Vorschrift ausgeschlossen, die fiir die jeweilige Rechtsfrage auf
das Recht eines anderen Staates verweist.

(2)  Die von Absatz 1 erfassten Regelungsgegenstinde sind:

a) Rechtsnatur und dingliche Wirkung von im Effektengiro
iibertragbaren Wertpapieren;
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b) Anforderungen an eine in jeder Hinsicht wirksame Bestel-
lung eines Sicherungsrechts an im Effektengiro tibertrag-
baren Wertpapieren und die Besitzverschaffung an solchen
Wertpapieren sowie generell die fiir die absolute Wirksam-
keit der Bestellung und Besitzverschaffung erforderlichen
Rechtshandlungen;

¢) die Frage, ob das Eigentum oder sonstige dingliche Rechte
an im Effektengiro tibertragbaren Wertpapieren durch das
Eigentum oder sonstige dingliche Rechte eines Dritten
verdringt werden oder diesem gegeniiber nachrangig sind
oder ein gutgldubiger Erwerb eingetreten ist;

d) Schritte, die zur Verwertung von im Effektengiro iibertrag-
baren Wertpapieren nach Eintritt des Verwertungs- bzw.
Beendingungsfalls erforderlich sind.

Artikel 10

Bericht der Kommission

Spitestens am 27. Dezember 2006 legt die Kommission dem
Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht tiber die
Anwendung dieser Richtlinie, insbesondere der Artikel 1
Absatz 3, Artikel 4 Absatz 3 und Artikel 5 vor und unterbreitet
gegebenenfalls Vorschlige fiir ihre Uberpriifung.

Artikel 11
Umsetzung

Die Mitgliedstaaten setzen die Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften in Kraft, die erforderlich sind, um dieser Richtlinie

spitestens ab dem 27. Dezember 2003 nachzukommen. Sie
setzen die Kommission unverziiglich davon in Kenntnis.

Wenn die Mitgliedstaaten diese Vorschriften erlassen, nehmen
sie in den Vorschriften selbst oder durch einen Hinweis bei der
amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die
Mitgliedstaaten regeln die Einzelheiten der Bezugnahme.

Artikel 12

Inkrafttreten

Diese Richtlinie tritt am Tag ihrer Veroffentlichung im Amts-
blatt der Europdischen Gemeinschaften in Kraft.

Artikel 13

Adressaten

Diese Richtlinie ist an alle Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Briissel am 6. Juni 2002.

Im Namen des Europdischen

Parlaments Im Namen des Rates
Der Prisident

A. M. BIRULES Y BERTRAN

Der Prisident

pP. COX




