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MITTEILUNG

DER AUSTRITT DES VEREINIGTEN KONIGREICHS UND DAS EU-RECHT IM BEREICH
NACHHANDELS-FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Am 29. Mérz 2017 hat das Vereinigte Konigreich gemal Artikel 50 des Vertrags uber die
Européische Union seine Absicht mitgeteilt, aus der Union auszutreten. Dies bedeutet,
dass das gesamte Primar- und Sekundérrecht der Union ab dem 30. Mérz 2019, um
00:00 Uhr (MEZ) (im Folgenden das ,,Austrittsdatum*)* nicht mehr fiir das Vereinigte
Konigreich gilt, es sei denn, ein ratifiziertes Austrittsabkommen sieht ein anderes Datum
vor?. Das Vereinigte Konigreich wird dann zu einem ,Drittland*®,

Die Vorbereitung auf den Austritt ist nicht nur eine Angelegenheit der EU und der
nationalen Behorden, sondern betrifft auch private Akteure.

Angesichts der erheblichen Ungewissheit, insbesondere hinsichtlich des Inhalts eines
mdoglichen  Austrittsabkommens, sind alle betroffenen Akteure auf rechtliche
Auswirkungen hinzuweisen, die zu bericksichtigen sind, wenn das Vereinigte
Konigreich zu einem Drittland wird.

Vorbehaltlich  etwaiger  Ubergangsbestimmungen, die in  einem  mdglichen
Austrittsabkommen enthalten sein koénnen, gelten die EU-Regeln fir Finanzmarkte,
insbesondere die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments und des
Rates vom 4.Juli 2012 Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und
Transaktionsregister* (,,European Market Infrastructure Regulation — im Folgenden
L,EMIR*)’, die Verordnung (EU) Nr.600/2014 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 15. Mai 2014 Uber Markte fiir Finanzinstrumente® (,,Markets in Financial

! Der Europaische Rat kann im Einvernehmen mit dem Vereinigten Koénigreich gemaR Artikel 50

Absatz 3 des Vertrags uber die Europdische Union einstimmig beschlieRen, dass die Vertrédge zu einem
spateren Zeitpunkt keine Anwendung mehr finden.

Derzeit werden Verhandlungen mit dem Vereinigten Konigreich tber ein Austrittsabkommen gefihrt.
®  Ein Drittland ist ein Land, das kein Mitgliedstaat der EU ist.
*  ABI. L 201vom27.7.2012, S. 1.

Einschliellich, nach Billigung durch das Europdische Parlament und den Rat, der im Vorschlag
(COM(2017) 331) der Kommission vorgesehenen Anderungen (Vorschlag fiir eine Verordnung des
Europaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zur
Errichtung einer Europdischen  Aufsichtsbehorde (Européische  Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde) sowie der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 hinsichtlich der fiir die Zulassung
von zentralen Gegenparteien anwendbaren Verfahren und zustdndigen Behodrden und der
Anforderungen fur die Anerkennung zentraler Gegenparteien aus Drittstaaten).

® ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84.



Services Regulation® — im Folgenden ,,MIiFIR®), die Verordnung (EU) 2015/2365 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 (ber die Transparenz
von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der Weiterverwendung’ (,,Securities
Financing Transactions Regulation® — im Folgenden ,SFTR*) und die
Richtlinie 98/26/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 ber
die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -
abrechnungssystemen® (,,Settlement Finality Directive® — im Folgenden ,,SFD*), ab dem
Austrittsdatum nicht mehr fir das Vereinigte Konigreich.

1. DERIVATE

e Ab dem Austrittsdatum sind Derivate, die an einem geregelten Markt des Vereinigten
Konigreichs gehandelt werden, keine borsengehandelten Derivate (,,Exchange Traded
Derivatives® — im Folgenden ,,ETD*) im Sinne des EU-Rechts mehr. GemaR Artikel 2
Absatz 1 Nummer 32 MiFIR handelt es sich bei ETD um Derivate, die an einem
geregelten Markt in der EU oder an einem Drittlandsmarkt gehandelt werden, der als
einem geregelten Markt gleichwertig giltg. Daher werden an einem geregelten Markt
des Vereinigten Konigreichs gehandelte ETD nach EU-Recht ab dem Austrittsdatum
zu  aulerbdrslichen sover the counter - im Folgenden ,,OTC-%)
Derivatekontrakten™.

e Ein ETD, das zu einem OTC-Derivat wird, unterliegt daraufhin allen fir OTC-
Derivatgeschafte  geltenden  Anforderungen gemdl EMIR: Alle OTC-
Derivategeschafte werden gemaR der Vorschriften der EMIR™ zur Berechnung der
Clearingschwelle herangezogen und unterliegen der Clearingpflicht nach der EMIR
(sofern eine solche erlassen wurde'®) sowie bestimmter Risikominderungstechniken
(insbesondere der Austausch von Einschissen).

e Das Clearing von clearingpflichtigen OTC-Derivaten muss von einer zentralen
Gegenpartei (,,Central Counterparty* — im Folgenden ,,CCP*) durchgefiihrt werden,
die in einem Mitgliedstaat der EU zugelassen und anséssig ist oder die in einem
Drittland ansassig und von der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(ESMA) nach Artikel 25 EMIR fur das Clearing dieser Kategorie von OTC-Derivaten
anerkannt ist'>. Ab dem Austrittsdatum handelt es sich bei im Vereinigten Kénigreich

" ABI. L 337 vom 23.12.2015, S. 1.
® ABI. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.

Ein ETD ist ,,ein Derivat, das auf einem geregelten Markt oder auf einem Drittlandsmarkt gehandelt
wird, der [..] als einem geregelten Markt gleichwertig gilt, und das somit nicht unter die
Begriffshestimmung eines OTC-Derivats nach Artikel 2 Absatz 7 der EMIR fallt“, siche Artikel 2
Absatz 1 Nummer 32 MiFIR.

10 Bei OTC-Derivatekontrakten handelt es sich um Derivate, die nicht an einem geregelten Markt der EU
gehandelt werden oder die an einem geregelten Drittlandsmarkt gehandelt werden, fiir den kein
Gleichwertigkeitsheschluss vorliegt. Siehe Artikel 2 Nummer 7 und Artikel 2a EMIR.

11 Sjehe insbesondere Artikel 2a, 13, 25 und 75 EMIR.

12 Clearingpflichtig sind zurzeit: Zinsswaps in Euro, japanischem Yen, US-Dollar, norwegischer Krone,

polnischem Zloty und schwedischer Krone sowie Index-Kreditausfallswaps.

13 Sijehe Artikel 4 Absatz 3 EMIR.



anséassigen CCP um in einem Drittland anséssige CCP, die nach der EMIR anerkannt
werden miissen, bevor sie zur Erfiillung der Clearingpflicht genutzt werden kénnen®.
Gegenparteien konnen ihre Clearingpflicht nach der EMIR in im Vereinigten
Konigreich anséssigen CCP nicht erflllen, solange diese CCP nicht von der ESMA
gemal} der EMIR anerkannt sind.

Die Pflicht zum Clearing von Geschéften durch eine zugelassene, in der EU anséssige
CCP oder eine anerkannte, in einem Drittland ansé&ssige CCP gilt auch fur
Gegenparteien, die in Drittlandern ansassig sind, sofern der Kontrakt unmittelbare,
wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen innerhalb der EU hat oder sofern diese
Pflicht notwendig oder zweckmaRig ist, um die Umgehung von Vorschriften der
EMIR zu verhindern®.

Der Verlust der EU-Zulassung fiir im Vereinigten Kdnigreich ansassige CCP wird
deren Fahigkeit beeinflussen, in Bezug auf vor dem Austrittsdatum geschlossene
Kontrakte weiterhin bestimmte Téatigkeiten (z. B. Komprimierung) auszutiben oder
bestimmte Pflichten (z. B. Verfahren bei einem Ausfall) zu erfullen.

Hohere Eigenmittelanforderungen werden fir Risikopositionen gelten, die sich aus
Positionen in Derivaten ergeben, die von in der EU ansassigen Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen in nicht anerkannten, in Drittlandern ansdssigen CCP gehalten
werden®®. Der Grund hierfir ist, dass es sich nur bei zugelassenen, in der EU
ansassigen CCP und anerkannten, in einem Drittland ansassigen CCP um qualifizierte
CCP handelt', fur die nach der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 eine
Vorzugsbehandlung gilt™.
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Siehe Artikel 4 Absatz 3 EMIR und, nach Billigung durch das Européische Parlament und den Rat,
den Vorschlag (COM(2017) 331) der Kommission fur eine Verordnung des Europdischen Parlaments
und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zur Errichtung einer Europaischen
Aufsichtsbehdrde (Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde) sowie der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 hinsichtlich der fir die Zulassung von zentralen Gegenparteien anwendbaren Verfahren
und zustandigen Behdrden und der Anforderungen fiir die Anerkennung zentraler Gegenparteien aus
Drittstaaten sowie den Vorschlag COM(2017) 208 final der Kommission fur eine Verordnung des
Europdischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in Bezug
auf die Clearingpflicht, die Aussetzung der Clearingpflicht, die Meldepflichten, die
Risikominderungstechniken  fir nicht durch eine zentrale Gegenpartei geclearte OTC-
Derivatekontrakte, die Registrierung und Beaufsichtigung von Transaktionsregistern und die
Anforderungen an Transaktionsregister.

Fur néhere Einzelheiten siehe Artikel 4 EMIR und die Delegierte Verordnung (EU) Nr. 285/2014 der
Kommission vom 13. Februar 2014 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr.648/2012 des
Europdischen 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 (ABI. L 85 vom 21.3.2014, S. 1).

Siehe Artikel 300 bis 311 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (ABI.
L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

Siehe Artikel 497 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013.

Siehe Artikel 4 Absatz 1 Nummer 88 der Verordnung (EU) Nr.575/2013, unter Anwendung der
Ubergangsbestimmungen geman Artikel 497 derselben Verordnung und der
Durchfiihrungsverordnung (EU) 2017/2241 der Kommission vom 6. Dezember 2017 zur Verlangerung
der in den Verordnungen (EU) Nr. 575/2013 und (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und
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Der Clearingpflicht unterliegende Gegenparteien in der EU und in Drittldndern sollten
daher ihre Derivateportfolios prufen. Alle Gegenparteien (einschliellich in
Drittlandern ansassige Gegenparteien) — ob Finanzinstitut oder
Nichtfinanzunternehmen oberhalb der Clearingschwelle — sollten sicherstellen, dass
sie die Clearinganforderungen erfiillen. Wenn der Abschluss oder das Clearing der
Derivate Uber einen Vermittler erfolgt (d.h. Clearingmitglied, Kunde eines
Clearingmitglieds oder indirekter Kunde), sollten die Gegenparteien sicherstellen,
dass ihr Vertrag mit dem Vermittler die anwendbaren rechtlichen Anforderungen
erfullt.

TRANSAKTIONSREGISTER UND MELDUNG

Derivate oder Wertpapierfinanzierungsgeschafte, die der Meldepflicht gema EMIR
oder SFTR unterliegen, mussen von den Gegenparteien an ein in der EU registriertes
Transaktionsregister oder an ein in einem Drittland ansassiges Transaktionsregister,
das von der ESMA gemaR Artikel 77 EMIR anerkannt worden ist, gemeldet werden®®.
Ab dem Austrittsdatum handelt es sich bei Transaktionsregistern im Vereinigten
Konigreich um in einem Drittland anséssige Transaktionsregister.

Die Pflicht zur Meldung von Derivatekontrakten an ein ordnungsgemal registriertes
oder anerkanntes Transaktionsregister gilt fir die Gegenparteien. Alle Gegenparteien,
unabhéngig davon, ob es sich um finanzielle oder nichtfinanzielle Gegenparteien
handelt, missen sicherstellen, dass diese Anforderung erfullt wird. Falls die Meldung
an ein Transaktionsregister an Dritte delegiert wird, sollten Gegenparteien
sicherstellen, dass ihr Kontrakt die Einhaltung aller anwendbaren rechtlichen
Anforderungen der EMIR und/oder SFTR garantiert.

Gegenpartien mussen die Aufzeichnungen dber alle geschlossenen Derivatekontrakte
und Uber jede daran vorgenommene Anderung fir mindestens funfJahre nach
Beendigung des Kontrakts aufbewahren®.

Das Vereinigte Konigreich wird im Rahmen der SFD keine Systeme mehr benennen
kénnen”. Ab dem Austrittsdatum verlieren derzeit vom Vereinigten Kénigreich
benannte Systeme ihre Benennung gemaR der SFD sowie die damit fur das System
und die Teilnehmer verbundenen Rechte und Vorteile. Besondere Bestimmungen im
nationalen Recht der Mitgliedstaaten bleiben hiervon unberiihrt®?,
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des Rates vorgesehenen Ubergangszeitraume in Bezug auf die Eigenmittelanforderungen fiir
Risikopositionen gegenuber zentralen Gegenparteien (ABIl. L 322 vom 7.12.2018, S.27) (der
Ubergangszeitraum fiir CCP aus Drittstaaten lief bis zum 15. Juni 2018).

Siehe Artikel 9 EMIR und Artikel 4 SFTR.

Siehe Artikel 9 Absatz 2 EMIR.

Siehe Artikel 2 Buchstabe a SFD.

Siehe Erwégungsgrund 7 SFD.



Etwaige Entscheidungen Uber die Gleichwertigkeit, die von der EU angenommen
werden, bleiben von dieser Mitteilung unberiihrt?,

Auf  der Website der Kommission Uber  Nachhandelsdienstleistungen
(https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-
markets/post-trade-services_en) sind allgemeine Informationen uber
Nachhandelsdienstleistungen (auf Englisch) verfligbar. Die entsprechenden Seiten
werden gegebenenfalls mit zusatzlichen Informationen ergénzt.

Européische Kommission
Generaldirektion Finanzstabilitat, Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion

2 Sjehe insbesondere Artikel 2a, 13, 25 und 75 EMIR.
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