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1. EINLEITUNG

Die Verordnung Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister vom
4. Juli 2012 (EMIR) schreibt unter anderem das zentrale Clearing aller standardisierten OTC-
Derivatekontrakte, die Meldung aller Derivatekontrakte an Transaktionsregister und die
Anwendung von Risikominderungstechniken bei nicht zentral geclearten Geschéften vor.

Nicht unter die EMIR und die mit ihr verbundenen Pflichten fallen laut Artikel 1 Absatz 4 die
Zentralbanken der Union und sonstige Stellen, die fiir die staatliche Schuldenverwaltung
zustandig oder an dieser beteiligt sind.

In Artikel 1 Absatz 6 EMIR wird der Europdischen Kommission die Befugnis tbertragen, die
Liste der ausgenommenen Stellen durch delegierte Rechtsakte zu &ndern, wenn sie nach
Prifung der internationalen Behandlung von Zentralbanken und 6ffentlichen Einrichtungen,
die im Rechtsrahmen von Drittlandern fir die staatliche Schuldenverwaltung zustandig sind,
sowie nach Unterrichtung des Europdischen Parlaments und des Rates Uber ihre Ergebnisse
zu dem Schluss kommt, dass diese Drittlandzentralbanken und fur die staatliche
Schuldenverwaltung zustdndigen oder daran beteiligten Offentlichen Einrichtungen im
Hinblick auf ihre geldpolitischen Aufgaben von der Clearing- und Meldepflicht sowie von
der Pflicht zur Anwendung von Risikominderungstechniken entbunden werden sollten.

2. DIE BISHERIGEN BEWERTUNGEN DER KOMMISSION

Die Kommission hat bislang zweimal beurteilt, wie Zentralbanken und die fir die staatliche
Schuldenverwaltung zustdndigen oder daran beteiligten 6ffentlichen Stellen bei OTC-
Derivatgeschaften international behandelt werden.

Die erste Bewertung, die den Rechtsrahmen in Japan, der Schweiz, den Vereinigten Staaten,
Australien, Kanada und Hong Kong betraf, fiihrte 2013 zu dem Schluss®, dass Japan und die
Vereinigten Staaten die VVoraussetzungen fur eine Aufnahme ihrer Zentralbank und ihrer fir
die staatliche Schuldenverwaltung zustandigen oder daran beteiligten 6ffentlichen Stellen in
die Liste der freigestellten Einrichtungen in Artikel 1 Absatz 4 EMIR erfiillten?.

Die zweite Bewertung, die den Rechtsrahmen in Australien, Kanada, Hong Kong, Mexiko,
Singapur und der Schweiz betraf, fihrte 2017 zu dem Schluss®, dass diese allesamt die
Voraussetzungen fir eine Aufnahme ihrer Zentralbank und ihrer fur die staatliche
Schuldenverwaltung zustéandigen oder daran beteiligten 6ffentlichen Stellen in die Liste der
freigestellten Einrichtungen in Artikel 1 Absatz 4 EMIR erfiillten”.

3. DIE AKTUELLE BEWERTUNG

Grund fur die vorliegende Bewertung ist die Absichtsbekundung des Vereinigten Konigreichs

1 Die Ergebnisse dieser Bewertung wurden in einem am 22. Mérz 2013 angenommenen Bericht (KOM(2013)158 endg.)
zusammengefasst.

2 Delegierte Verordnung (EU) Nr. 1002/2013 der Kommission vom 12. Juli 2013 zur Anderung der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 (ABL. L 279 vom 19.10.2013, S. 2).

3 Die Ergebnisse dieser Bewertung wurden in einem am 2. Marz 2017 angenommenen Bericht (COM(2017)104 final)

zusammengefasst.

4 Delegierte Verordnung (EU) 2017/979 der Kommission vom 2. Mérz 2017 (ABI. L 148 vom 10.6.2017, S. 1).



vom 29. Marz 2017, gemaR Artikel 50 des Vertrags Uber die Europdische Union aus der
Union auszutreten. Wenn das Unionsrecht auf das Vereinigte Konigreich und in dessen
Hoheitsgebiet keine Anwendung mehr findet, entfallt fir die Zentralbank und die fur die
staatliche Schuldenverwaltung zustandigen 6ffentlichen Stellen des Vereinigten Konigreichs
auch die in Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe a EMIR fiir Unionszentralbanken und die fur die
staatliche Schuldenverwaltung zustandigen oder daran beteiligten Offentliche Stellen
vorgesehene Freistellung.

Bis zum Austritt des Vereinigten Konigreichs aus der Union gilt die EMIR samt ihrer
Vorschriften zu Clearing- und Meldepflichten und zu Risikominderungstechniken im
Vereinigten Konigreich unmittelbar. Mit dem European Union (Withdrawal) Act 2018 vom
26. Juni 2018 hat das Vereinigte Konigreich die Bestimmungen der EMIR mit Wirkung vom
Austrittsdatum in sein nationales Recht Uberfiihrt. Zur Beseitigung von Fehlern oder
Schwachstellen, die sich aus der Uberfiihrung der EMIR in nationales britisches Recht
ergeben, wird das Vereinigte Koénigreich den Financial Services and Markets Act 2000
(,,FSMA®) und das britische Gesetz zur Uberfiihrung der EMIR, mit dem Pflichten und
Aufgaben der Kommission und der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde
(,,ESMA®) auf das Schatzamt oder andere Behorden des Vereinigten Konigreichs iibertragen
werden, andern®, wenn eine solche Anderung nicht bereits erfolgt ist®. Dies ist der
Rechtsrahmen, der bei der vorliegenden Bewertung zugrunde gelegt wurde.

4., FORTSCHRITTE BEI REFORMEN AN DEN OTC-DERIVATEMARKTEN

Clearingpflicht

Nach dem britischen Gesetzesentwurf zur Uberfilhrung der EMIR in britisches Recht sollen
OTC-Derivatgeschéfte auch weiterhin der Clearingpflicht unterliegen. Diese wirde im
Prinzip fur alle OTC-Derivatgeschéfte gelten, wobei dhnliche Ausnahmen vorgesehen sind
wie bei der EMIR.

Meldepflicht

Nach dem britischen Gesetzesentwurf zur Uberfithrung der EMIR in britisches Recht soll die
Pflicht zur Meldung sdmtlicher OTC-Derivatgeschafte beibehalten werden. Dies gilt auch fir
die Bestimmungen, aus denen hervorgeht, welche Partei die Meldung vornehmen muss und
welche Angaben vorzulegen sind.

Risikominderungstechniken

Nach dem britischen Gesetzesentwurf zur Uberfiihrung der EMIR in britisches Recht sollen
die Bestimmungen zum Ruckgriff auf Risikominderungstechniken bei nicht zentral
geclearten OTC-Derivatgeschaften bestehen bleiben. Auch die Bestimmungen zur
rechtzeitigen Bestatigung eines Geschéfts und zum Portfolioabgleich sowie die Verfahren zur
Streitbeilegung sollen beibehalten werden.

5 ,The Central Counterparties (Amendment, etc., and Transitional Provision) (EU Exit) Regulations 2018“, Annahme am

13. November 2018 (SI 2018 Nr. 1184); ,,The trade repositories (Amendment and Transitional provision) (EU Exit) Regulations
2018“ Annahme am 6. Dezember 2018 (SI 2018 Nr. 1318).

6 ,The Over the Counter Derivatives, Central Counterparties and Trade Repositories (Amendment, etc., and Transitional
Provision) (EU Exit) Regulations 2018, Entwurf wurde am 22. Oktober 2018 6ffentlich zur Konsultation gestellt.



5. INTERNATIONALE BEHANDLUNG VON ZENTRALBANKEN UND OFFENTLICHEN
STELLEN FUR DIE STAATLICHE SCHULDENVERWALTUNG

Clearingpflicht

Nach dem britischen Gesetzesentwurf zur Uberfiihrung der EMIR in britisches Recht’ waren
die Zentralbank des Vereinigten Kdonigreichs und bestimmte auslandische Zentralbanken
sowie andere fur die staatliche Schuldenverwaltung zustdndige oder daran beteiligte
offentliche Stellen von der Clearingpflicht befreit. Das britische Schatzamt kdnnte diese
Befreiung per Gesetz auf weitere Lander ausweiten. Ebenfalls von der Clearingpflicht befreit
wéren die Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich und bestimmte multilaterale
Entwicklungsbanken sowie andere in staatlichem Besitz befindliche 6ffentliche
Einrichtungen.

Meldepflicht

Das Vereinigte Konigreich plant, seine Zentralbank und bestimmte ausléandische
Zentralbanken sowie andere fir die staatliche Schuldenverwaltung zustdndige oder daran
beteiligte 6ffentliche Stellen von der Meldepflicht freizustellen. Diese Freistellung kdnnte auf
weitere Lander ausgeweitet werden. Auch die Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich
ware von der Meldepflicht befreit.

Risikominderungstechniken

Nach dem britischen Gesetzesentwurf zur Uberfilhrung der EMIR in britisches Recht waren
die Zentralbank des Vereinigten Konigreichs und bestimmte ausléandische Zentralbanken
sowie andere fur die staatliche Schuldenverwaltung zustdndige oder daran beteiligte
offentliche Stellen von der Pflicht befreit, bei nicht zentral geclearten OTC-Derivatgeschéften
auf Risikominderungstechniken zurtickzugreifen. Das britische Schatzamt konnte die
Befreiung per Gesetz auf weitere Lander ausweiten. Die Befreiung wirde auch fur die Bank
fur Internationalen Zahlungsausgleich, bestimmte multilaterale Entwicklungsbanken sowie
andere in staatlichem Besitz befindliche 6ffentliche Einrichtungen gelten.

6. SCHLUSSFOLGERUNG

Wenn das Vereinigte Konigreich die angekiindigten Rechtsvorschriften in Kraft setzt, wird es
nach seinem Austritt aus der Union Uber den legislativen Rahmen zur Umsetzung der 2009
fiir den Bereich der OTC-Derivate in Pittsburgh vereinbarten Reformen verfiigen. Nach den
Gesetzesentwiirfen zur Uberfilhrung der EMIR in britisches Recht sollen die Zentralbank des
Vereinigten Konigreichs und bestimmte auslandische Zentralbanken sowie andere fir die
staatliche Schuldenverwaltung zustdndige oder daran beteiligte 6ffentliche Stellen von der
Clearing- und Meldepflicht sowie der Pflicht zum Ruckgriff auf Risikominderungstechniken
befreit sein. Die Entwiirfe enthalten ebenfalls Bestimmungen, die eine Ausweitung der
Freistellung auf Zentralbanken und die fiir die staatliche Schuldenverwaltung zustéandigen
offentlichen Stellen anderer Lander ermdglichen.

Durch die Aufnahme der britischen Zentralbank und der fir die staatliche
Schuldenverwaltung zustandigen offentlichen Stellen in die Liste der nicht unter die EMIR

7 ,The Over the Counter Derivatives, Central Counterparties and Trade Repositories (Amendment, etc., and Transitional
Provision) (EU Exit) Regulations 2018, Entwurf wurde am 22. Oktober 2018 6ffentlich zur Konsultation gestellt.



fallenden Einrichtungen werden deren geldpolitische Aufgaben vom Anwendungsbereich der
EMIR ausgenommen und wird bei der Durchfihrung von EMIR-Reformen in Bezug auf
Geschafte mit Zentralbanken anderer Lander Wettbewerbsgleichheit gefordert. Dies wird
auch international zu gréRerer Kohédrenz und Konsistenz beitragen.

Die Kommission kommt daher zu dem Schluss, dass Artikel 1 Absatz 4 EMIR gedndert und
die Zentralbank des Vereinigten Konigreichs und andere fur die staatliche
Schuldenverwaltung zusténdige oder daran beteiligte 6ffentliche Stellen von der Anwendung
dieser Verordnung freigestellt werden sollten.

Die in diesem Bericht vorgelegte vergleichende Analyse ist nicht erschopfend. Sie beruht auf
den britischen Rechtsvorschriften zur Uberfiihrung der EMIR in nationales Recht, von denen
Teile noch nicht génzlich verabschiedet sind.

Die Kommission wird auch weiterhin regelméafig prifen, wie Zentralbanken und 6ffentliche
Stellen in Bezug auf OTC-Derivate in Drittlandern (einschlielich der in Artikel 1 Absatz 4
EMIR genannten Drittlander) international behandelt werden. Die Liste der freigestellten
Einrichtungen kann unter Berlicksichtigung der rechtlichen Entwicklungen in Drittlandern
und etwaiger neuer relevanter Informationsquellen aktualisiert werden. Eine solche
Neubewertung konnte auch die Streichung von Drittlandern aus der Liste der freigestellten
Einrichtungen zur Folge haben.
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