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Beschluss
des Bundesrates

Vorschlag fur eine Verordnung des Europaischen 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 fiir nicht
durch eine zentrale Gegenpartei geclearte OTC-Derivatenkon-
trakte, die Registrierung und Beaufsichtigung von Transaktions-
registern und die Anforderungen an Transaktionsregister

COM(2017) 208 final

Der Bundesrat hat in seiner 959. Sitzung am 7. Juli 2017 gemaR 88 3 und 5
EUZBLG die folgende Stellungnahme beschlossen:

Allgemeines

1.  Der Bundesrat begriilit den Verordnungsvorschlag der Kommission, mit dem
die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 unter den Gesichtspunkten der Proportio-
nalitdt und VerhéltnismaRigkeit fur kleinere finanzielle Gegenparteien sowie
fir nichtfinanzielle Gegenparteien vereinfacht werden soll, ohne dabei das
primére Ziel der Sicherung der Finanzstabilitat zu gefahrden. Er begrift den
durch den vorliegenden Verordnungsvorschlag intendierten Abbau von Kosten
und Belastungen bestimmter Gegenparteien von Derivategeschaften. Zudem
unterstitzt er das Vorhaben der Kommission, die Clearingpflichten noch ziel-
genauer bei den Gegenparteien anzusetzen, bei denen dies zur Erreichung der
Ziele der Verordnung notwendig erscheint. Nur wenn die Clearingpflicht an
relevanten Markten, wie zum Beispiel bei den Altersversorgungssystemen,
schnell wirksam wird, kann das zentrale Clearing seine Funktion zur
Sicherung der Finanzstabilitat in noch héherem Male erfullen.
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Aussetzung der Clearingverpflichtung (Artikel 6b des VVerordnungsvorschlags)

Der Bundesrat fordert die Bundesregierung auf, sich gegen die nun geplante
Schaffung ausufernder Mdoglichkeiten fiir eine Aussetzung von Clearingver-
pflichtungen einzusetzen. Die vorgesehenen Ermdchtigungen bedeuten - ge-
rade auch wegen der sehr stark auslegungsfahigen Voraussetzungen - vor
allem eine Ausweitung der Befugnisse auf administrativer Ebene bis hin zum
"Freibrief". Die Entscheidung tber die Clearingpflicht und die Bedingungen,
unter denen diese Pflicht ausgesetzt wird, sollte aber nicht von der Ver-
waltung, sondern in den wesentlichen Grundziigen vom Gesetzgeber getroffen
werden. Zu den Bedingungen dirften extreme, eilbedirftige und eng zu
definierende Ausnahmekonstellationen gehoren, die eine befristete Aus-
setzung rechtfertigen kénnen.

Zugang zum zentralen Clearing (Artikel 4 Absatz 3a des VVerordnungsvorschlags)

Der Bundesrat begriit die Uberlegungen der Kommission zur Starkung des
Zugangs zum zentralen Clearing fir Endkunden (Artikel 4 Absatz 3a des Ver-
ordnungsvorschlags). Die vorgesehene Offnung des Zugangs zu einem indi-
rekten Clearing Uber ein faires und diskriminierungsfreies Marktumfeld ist ein
positiver erster Schritt.

Er fordert die Bundesregierung auf, sich dariiber hinaus dafiir einzusetzen,
dass in der Verordnung Mdoglichkeiten und Strukturen geschaffen werden, die
Modelle direkten Clearings (Endkunde als Clearingmitglied) fordern. Ver-
starktes direktes Clearing tragt zur Abmilderung derzeitiger Risikokon-
zentrationen auf wenige groRBe Clearingmitglieder und damit zur Vermeidung
finanzstabilitatsgefahrdender Strukturen bei. Vor diesem Hintergrund sollte im
weiteren Gesetzgebungsverfahren untersucht werden, welche Hindernisse
derzeit einem direkten Clearingzugang von Marktteilnehmern entgegenstehen.
MalRnahmen flr ein verstarktes direktes Clearing dirfen aber kein Aufweichen
der Anforderungen an eine Clearingmitgliedschaft bedeuten.



