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A Allgemeine Hinweise zur Anwendungshilfe EMIR

Die EU-Verordnung Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments und des Rates tber OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (,European Market Infrastructure
Regulation®, kurz ,EMIR®) regelt seit August 2012 die Aufsicht Uber den auBerborslichen
Derivatemarkt. Die Verordnung sieht eine Reihe von Pflichten vor, von denen neben Unter-
nehmen der Finanzwirtschaft (,finanzielle Unternehmen®) auch sogenannte nichtfinanzielle
Unternehmen betroffen sind. Demnach ist die Energiewirtschaft insbesondere durch die Ver-
marktung oder Beschaffung von Energie betroffen, da hierbei hdufig Derivate z.B. zur lang-
fristigen Vermarktung der Kraftwerkserzeugung im Rahmen des Risikomanagements, zur
langfristigen Beschaffung des Absatzes oder zur Absicherung von Preisen genutzt werden.

Die Anwendungshilfe fokussiert sich auf diejenigen Anforderungen der EMIR, die die Ener-
giewirtschaft besonders berthren, d.h. insbesondere den Handel mit Warenderivaten. Auch
Derivate im Treasury (z.B. zur Zinsabsicherung von Krediten) fallen in den Anwendungsbe-
reich der EMIR.

Das Wichtigste zur Arbeit mit der Anwendungshilfe EMIR

Die Anwendungshilfe gibt Ihnen eine kompakte Ubersicht (iber die Pflichten fir Unternehmen
der Energiewirtschaft, die aus der Nutzung von (OTC-)Derivaten bei der Beschaffung und
Vermarktung von Energie erwachsen. Die Pflichten umfassen Melde-, Risikominderungs- und
ggaf. Clearingverpflichtungen.

In einem EMIR-Uberblick erhalten Sie die nétigen Informationen, um die neue Verordnung in
den Kontext der regulatorischen Anforderungen an lhr Unternehmen hinreichend einzuord-
nen.

Die darauf folgenden Handlungsempfehlungen leiten Sie in den ersten Punkten schnell
durch die Prifung der Betroffenheit lhres Unternehmens und verweisen in den Verordnungs-
text sowie in die jeweiligen Kapitel. Sofern Sie von der EMIR betroffen sind, geben lhnen die
Handlungsempfehlungen selbstverstandlich weitere Hilfestellungen.

Die Anwendungshilfe unterstitzt Sie bei der Abarbeitung der Handlungsempfehlungen und
hilft Ihnen, die Verordnung im Detail besser nachvollziehen zu kénnen.

Sie ist wie folgt strukturiert:

1. Bestimmung der Systemrelevanz anhand des Volumens der OTC-Derivate, die mit den
entsprechenden Schwellenwerten verglichen werden und der ggf. daraus folgenden Clea-
ringverpflichtung fir OTC-Derivate;

2. Beschreibung der Meldepflichten fir Derivate (relevant, auch wenn der Schwellenwert
nicht tberschritten wird);

3. zusétzliche Pflichten, die aus der Uberschreitung des Schwellenwertes entstehen;

4. Risikominderungstechniken fur nicht geclearte Derivate.
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Jedes Kapitel beschreibt zunachst die Pflichten einer nichtfinanziellen Gegenpartei, die
unterhalb des Clearing-Schwellenwertes (NFC-; nonfinancial counterparty below threshold)
liegt.

Die Anwendungshilfe beschreibt die Meldepflichten und -inhalte sowie das Meldeprozedere
fir alle Derivate. Sofern das Volumen der von lhrem Konzern gehandelten OTC-Derivate je
nach Art des Derivats einen bestimmten Schwellenwert Gbersteigt, kdnnte lhre Gesellschaft
als nichtfinanzielle Gegenpartei, die oberhalb des Schwellenwertes liegt (NFC+; nonfinancial
counterparty above threshold), klassifiziert werden.

Die daraus folgenden zusatzlichen Melde- und Risikominderungspflichten werden fir NFC+
Gesellschaften in jedem Kapitel im Anschluss an die generellen Pflichten fiir NFC- beschrie-
ben.

Die Anwendungshilfe gibt Hilfestellung bei der Bestimmung des relevanten OTC-
Derivatevolumens, das mit der jeweiligen Clearingschwelle verglichen werden muss, und
erlautert die gemaB EMIR geforderten RisikominderungsmaBnahmen fir nicht clearing-
pflichtige’ OTC-Derivate.

Die in dieser Anwendungshilfe zusammengetragenen Informationen dienen der Unterstit-
zung der betroffenen Unternehmen. Sie kénnen die individuelle, insbesondere rechtliche Be-
ratung nicht ersetzen.

' Ein OTC-Derivatekontrakt ist unter zwei Voraussetzungen clearingpflichtig: Zum einen muss das Derivat von der ESMA als

clearingpflichtig definiert worden sein und zum anderen muissen beide beteiligten Gegenparteien clearingpflichtig sein.
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B EMIR: Aligemeines und Einordnung

B.1 EMIR-Uberblick: Hintergrund und Ziel

Die EU-Verordnung EMIR geht zuriick auf die im September 2009 erfolgte Verstéandigung der
G20-Staaten in Pittsburgh, wonach als Reaktion auf die Finanzkrise bis Ende 2012 alle stan-
dardisierten, bilateral gehandelten Derivate (OTC-Derivate) im Sinne der MiFID Uber so-
genannte zentrale Gegenparteien abgewickelt werden sollen. In der Abschlusserklérung des
G20-Gipfels ist dies wie folgt vereinbart:

LAll standardized OTC derivate contracts should be traded on exchanges or electronic trading
platforms, where appropriate, and cleared through central counterparties by end 2012 at the
latest. OTC derivate contracts should be reported to trade repositories. Non-centrally cleared
contracts should be subject to higher capital requirements.”

Zur Umsetzung dieser Verstandigung der G20-Staaten legte die Europaische Kommission im
September 2010 einen Verordnungsentwurf zur EMIR vor. Nach zweijahrigem Gesetzge-
bungsprozess trat die EMIR am 16. August 2012 in Kraft. Seither gilt sie verbindlich und un-
mittelbar in jedem Mitgliedstaat der Europaischen Union und bedarf grundsatzlich keiner wei-
teren Umsetzungsakte. Fur bestimmte Sachverhalte ist eine Konkretisierung durch nationale
Vorschriften notwendig. So benennt das deutsche ,EMIR-Ausfiihrungsgesetz*® die Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) als die in Deutschland fur die EMIR zustan-
dige Aufsichtsbehérde, und betroffene Gesetze wurden um erforderliche BuBgeldtatbesténde
erweitert.*

Dartber hinaus erméachtigt die EMIR die EU-Kommission, technische Regulierungsstandards
zu erlassen, die die EMIR auf europaischer Ebene weiter konkretisieren. Die EU-Kommission
hat sechs technische Regulierungsstandards und drei technische Durchflihrungsstandards
erlassen, die am 15. Méarz 2013 in Kraft getreten sind. Bei den technischen Regulierungs-
standards und Durchfihrungsstandards handelt es sich um verbindliche Durchflihrungs-
rechtsakte der EU-Kommission.

2 http://www.g20.utoronto.ca/2009/2009communique0925.html
% Ausfiihrungsgesetz zur Verordnung (EU) Nr. 648/2012 iber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister

* Das EMIR-Ausfilhrungsgesetz dndert zudem das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG), das Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG),
das Investmentgesetz (InvG), das Bérsengesetz (BérsG) und fiir eine reibungslose Vollziehbarkeit des Artikels 48 der EU-
Verordnung wird das Einfiihrungsgesetz zur Insolvenzordnung (InsO) um flankierende Regelungen und Klarstellungen zur

Durchfiihrung dieser Verordnung ergénzt.
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Die technischen Regulierungsstandards (Delegierte Verordnungen Nr.148/2013 - 153/2013)
betreffen die folgenden Themen:

e Mindestangaben der Meldungen an Transaktionsregister;

e indirekte Clearingvereinbarungen, die Clearingpflicht, das offentliche Register, den
Zugang zu einem Handelsplatz, nichtfinanzielle Gegenparteien und Risikominde-
rungstechniken flr nicht durch eine CCP geclearte OTC-Derivatekontrakte;

e Einzelheiten eines Antrags auf Registrierung als Transaktionsregister;

e die von Transaktionsregistern zu veréffentlichenden und zugénglich zu machenden
Daten, operationelle Standards flr die Zusammenstellung und den Vergleich von Da-
ten sowie den Datenzugang;

e die Eigenkapitalanforderungen an zentrale Gegenparteien;

e die Anforderungen an zentrale Gegenparteien.

Die technischen Durchfiihrungsstandards (Durchfihrungsverordnungen Nr. 1247/2012 -
1249/2012) betreffen die folgenden Themen:

e Format und Haufigkeit von Transaktionsmeldungen an Transaktionsregister;
e Format von Antragen auf Registrierung von Transaktionsregistern;
e Format der von zentralen Gegenparteien aufzubewahrenden Aufzeichnungen.

Ziel der EMIR ist die Minderung der systemischen Risiken im Zusammenhang mit dem OTC-
Derivatehandel und die Erhdhung der Transparenz sowohl fir die Marktteilnehmer als auch
fir die Aufsicht. Anders ausgedrickt: Es soll verhindert werden, dass der Ausfall eines gro-
Ben Marktteilnehmers einen Domino-Effekt an den Kapitalmarkten auslést.

Zur Erreichung dieses Ziels mussen nach EMIR zum einen alle Derivatekontrakte (nicht nur
OTC-gehandelte Derivate) ab dem 12. Februar 2014 an ein zentrales Transaktionsregister
gemeldet werden. Zum anderen miissen ab einem bestimmten Zeitpunkt bei einem Uber-
schreiten der jeweiligen Schwellenwerte alle ab dann abgeschlossenen OTC-Derivate inner-
halb von vier Monaten einem Clearing Uber eine zentrale Gegenpartei unterworfen werden.

Die ESMA plant, erste Entwilrfe fir den noch ausstehenden Regulierungsstandard zum
Clearing fur NFC+ 2014 vorzulegen. Gleichzeitig gibt es eine politische Vereinbarung, dass
es fUr diese eine sogenannte ,Phase-in Periode” (3 Jahre) geben soll; Details hierzu liegen
bislang noch nicht vor.

Grundsatzlich sind fir alle OTC-Derivate, die nicht Uber eine zentrale Gegenpartei abgewi-
ckelt werden, bestimmte Risikominderungstechniken anzuwenden. Fir NFC+ bestehen dabei
héhere Anforderungen an die Risikominderungstechniken als an NFC-.
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B.2 EMIR-Uberblick: Zeitplan und nationale Umsetzung

Der Aufbau und die Zulassung von Meldestellen (sogenannte Transaktionsregister) und zent-
ralen Clearingstellen (sogenannte CCPs) sind seit der Ver6ffentlichung der technischen
Standards mdéglich. Die ersten Transaktionsregister wurden durch die ESMA zugelassen und
sind unter http:/www.esma.europa.eu/page/Registered-Trade-Repositories 6ffentlich einzu-
sehen. Die ersten Zulassungen erfolgten am 14. November 2013, so dass die Meldepflicht flr
alle Derivate am 12. Februar 2014 beginnt (s. Kapitel D.3.4).

Die generelle Clearingpflicht von OTC-Derivaten startet, sobald alle Voraussetzungen erfullt
sind (insbesondere CCPs und Transaktionsregister sind von der ESMA zugelassen). Wie
bereits erwahnt, gibt es eine politische Vereinbarung, dass es fir NFC eine sogenannte
.Phase-in Periode” (3 Jahre) geben soll; Details hierzu liegen bislang noch nicht vor. Eine
Verdffentlichung der CCPs und der Kategorien von clearingpflichtigen OTC-Derivaten wird in
einem Register durch die ESMA erfolgen. Dort wird auch eine Umsetzungsfrist fir die clea-
ringpflichtigen Gegenparteien festgelegt werden. Zur Konkretisierung der Clearingpflicht (Be-
ginn, Produkte, Ubergangszeitraume etc.) wird 2014 der Entwurf eines entsprechenden Re-
gulierungsstandards erwartet.

B.3 EMIR-Uberblick: Beziehungen zu bestehenden Regelwerken

Die EMIR verweist auf folgende weitere Regelwerke:

e EU-Finanzmarktrichtlinie Nr. 2004/39/EG (MiFID) sowie deren Durchflhrungsverord-
nung Nr. 1287/2006 (insb. Definitionen zu Derivaten);

e EU-Verordnung fir die Integritat und Transparenz der Energieméarkte Nr. 1227/2011
(REMIT), in welcher weitere Datenmeldepflichten fir die Energiewirtschaft festgelegt
sind;

e EU-Richtlinie Nr. 83/349/EWG und Richtlinie Nr. 2006/48/EG bezliglich der Definition
der Gruppeneigenschaft.

Zudem existieren weitere regulatorische Vorgaben, welche die EMIR weiter konkretisieren
bzw. national umsetzen. Im Einzelnen sind dies:

e EU-Delegierte Verordnungen Nr.148/2013 - 153/2013;
e EU-Durchfihrungsverordnungen Nr. 1247/2012 - 1249/2012;

Regelungen aus dem deutschen EMIR-Ausfihrungsgesetz (BGBI. 2013, Teil 1 Nr. 6,
S. 174), welche u.a. Anderungen im Kreditwesengesetz und dem Wertpapierhandels-
gesetz zur Folge haben. Eine weitere Konkretisierung wird durch die Gegenpartei-
Prifbescheinigungsverordnung erwartet, welche im Moment nur im Entwurf vorliegt.
Zur Unterstitzung der Auslegung der europaischen Regelwerke zur EMIR veréffent-
licht die ESMA ebenso einen Frage- und Antwortkatalog (,Questions and Answers®).

Zudem wird der IDW einen Prifungsstandard entwickeln.
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Hinweis:

Die vorliegende Anwendungshilfe bezieht sich auf die aktuellen Regelwerke, insbesondere
die aktuell geltende MiFID (Markets in Financial Instruments Directive — RL 2004/39/EG) die
u.a. definiert, was als Derivat gilt. Diese befindet sich derzeit in der Uberarbeitung (,MiFID II%).
Mit einem verabschiedeten Text zur MIFID Il ist bis Q2/2014 zu rechnen. Die Umsetzung in
nationales Recht und die daraus folgende Anwendbarkeit wird demnach fur Mitte 2016 erwar-
tet.
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Idf.
Nr.

Vorschlag zum generellen Vor-
gehen: einzelne Prifungsschritte

relevante Regelung
in der EMIR

nahere Hinweise im
Dokument

Ermittlung der betroffenen Gesellschaft(en)

1

Ermitteln Sie die Gesellschaften ihrer
Unternehmensgruppe. [GRUPPE]

EMIR, Art. 2 Ziff. 16

2

Ermitteln Sie die Gesellschaften, die
in Ihrer Gruppe der Vollkonsolidierung
unterliegen. [KONSOLIDIERTE
GRUPPE]

EMIR, Art. 3

Ermitteln Sie die Gesellschaften der
Gruppe, die Derivatekontrakte abge-
schlossen haben und/oder noch ab-
schlieBen.

Prifen Sie, ob es sich bei den abge-
schlossenen Vertragen um Derivate
nach der Definition der MiFID (derzeit
Richtlinie 2004/39/EG) handelt.

EMIR, Art. 3

Binden Sie die fir Compliance zu-
standige Stelle in die Prifungen ein.

Kapitel D.4

Ermittlung des eigenen Status

Prifen Sie, ob eine Gesellschaft Ihrer
Gruppe Uber eine Finanzdienstleis-
tungslizenz (,Banklizenz®) verfliigt.

EMIR, Art. 1 Abs. 2 und
Art. 10

Binden Sie in die unten beschriebene
Ermittlung der Schwellenwerte ggf.
friihzeitig einen geeigneten, externen
Prafer ein.

EMIR-
Ausflhrungsgesetz
Art. 2

Ermitteln Sie taglich das Volumen der
abgeschlossenen, aber noch nicht
erfullten OTC-Derivatekontrakte in der
gesamten Gruppe (bezogen auf die
verschiedenen Schwellenwertkatego-
rien).

EMIR, Art. 10 Abs. 3
und VO Nr. 149/2013
Art. 11

ldentifizieren Sie die OTC-Derivate-
kontrakte, die objektiv der Risikomin-
derung dienen (,Hedging“). Diese
kénnen von der Berechnung des Vo-
lumens, das mit dem entsprechenden
Schwellenwert verglichen wird, aus-
geschlossen werden.

VO Nr. 149/2013
Art. 10

Prlfen Sie, ob das Volumen der ab-
geschlossenen OTC-Derivate-
kontrakte, die nicht objektiv risikomin-
dernd sind, Uber der entsprechenden
Schwellenwertkategorie liegt.

VO Nr. 149/2013
Art. 11

Kapitel D.1 und D.2
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10

Sofern der Schwellenwert einer Kate-
gorie Uberschritten ist, geben Sie da-
riber unverziglich eine Meldung an
die BaFin und die ESMA ab.

VO Nr. 149/2013
Erwagungsgrund 25

Umsetzung der Meldepflichten fiir FC, NFC+, NFC-

11

Waéhlen Sie ein Transaktionsregister
aus.

EMIR, Art. 9 Abs. 5 und
VO Nr. 148/2013

12

Stellen Sie mit Ihrem Vertragspartner
sicher, dass bei Abschluss eines
Derivatekontrakts eine Meldung frist-
gerecht abgesetzt werden kann - ent-
weder durch Sie selbst, lhren Ver-
tragspartner oder einen Dritten.

EMIR, Art. 9

13

Erfassen Sie bei jedem Abschluss
eines Derivats die von EMIR geforder-
ten Daten im entsprechenden Format.
Ermitteln Sie die seit dem 16. August
2012 nachzumeldenden Derivate-
geschafte und erganzen Sie ggf. noch
fehlende Daten.

VO Nr. 148/2013

14

Klaren Sie mit lhrer Gegenpartei, wie
die Abstimmung der Daten erfolgt.

VO Nr. 148/2013

Kapitel D.3

Umsetzung der Clearingpflichten fiur

FC, NFC+

15

Melden Sie den Eintritt der Clearing-
pflicht (d.h. Uberschreiten der Clea-
ringschwelle) in einer Assetklasse
(gleitender 30-Arbeitstagesdurch-
schnitt) gegentber der zustandigen
nationalen Behdrde (BaFin) sowie der
ESMA und allen Gegenparteien.

siehe Ifd. Nr. 6-11 ,Er-
mittlung des eigenen
Status®; EMIR, Art. 2,
Art. 4 und Art. 5

16

Stellen Sie ggf. einen Antrag an die
zustandige Behoérde, um Ausnahmen
zu nutzen.

VO
Art. 18

Nr.  149/2013,

17

PrGfen Sie, ob eine Clearingstelle fr
Ihre Produkte zugelassen ist und un-
ter welchen Bedingungen dort zu
clearen ist.

aktuell in Erarbeitung
bei ESMA

18

Beginnen Sie mit dem Clearing far
alle neu abgeschlossenen, clearing-
fahigen und clearingpflichtigen OTC-
Derivategeschafte.

VO Nr. 149/2013

19

Beobachten Sie die Durchschnittspo-
sition, um bei Unterschreitung eine
entsprechend entlastende Meldung
abgeben zu kénnen.

EMIR, Art. 4 Abs. 2

20

Sofern keine Clearingstelle far lhre
Produkte zugelassen ist bzw. das
Produkt nicht clearingfahig ist, setzen
Sie die Anforderung bzgl. Besiche-
rungen far NFC+ um.

EMIR, Art. 11

Kapitel D.5
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Umsetzung der Risikominderungspflichten fir FC, NFC+, NFC
Rechtzeitige Bestatigung

21 | Uberpriifen Sie den Status lhres Un- sieche Ifd. Nr. 6-11 | Kapitel D.6
ternehmens und beachten Sie die da- | ,Ermittlung des
raus resultierenden Fristen zur ,recht- | eigenen Status”
zeitigen Bestatigung®.

22 | Uberprufen Sie die Vertragsbestati- EMIR, Art. 11 lit. a, VO
gungsprozesse auf EMIR-Konformitat | Nr. 149/2013 Art. 12
und passen Sie ggf. diese an, damit
die Fristen eingehalten werden.

23 | Dokumentieren Sie die Prufungser- Art. 2 EMIR-
gebnisse der Prozesse als Nachweis | Ausfihrungsgesetz zur
fir den EMIR-Prifer, BaFin, ESMA Anderung der WpHG
etc. §§ 19 und 20
Portfolioabgleich

24 | Verhandeln Sie die Rahmenbedin- EMIR, Art. 11 lit. b, VO | Kapitel D.6.2
gungen zum Portfolioabgleich mit den | Nr. 149/2013 Art. 13
Gegenparteien und halten Sie diese
schriftlich fest.

25 | Uberprtifen Sie den Status lhres Un- siehe Ifd. Nr. 6-11 ,Er-
ternehmens. mittlung des eigenen

Status”

26 | Uberwachen Sie den Prozess Uber die | EMIR, Art. 11 lit. b, VO
GréBe der Portfolien und beachten Sie | Nr. 149/2013 Art. 13
die Frequenz des Portfolio-abgleichs
der oben genannten Haufigkeiten.

27 | Dokumentieren Sie die Prozesse.

Portfoliokomprimierung

28 | Richten Sie einen Prozess zur Uber- EMIR, Art. 11 lit. b, Kapitel D.6.3
wachung der GréBe der Portfolien der | VO Nr. 149/2013
einzelnen Gegenparteien inkl. Uber- Art. 14
wachung der Schwelle von 500 OTC-

Derivatekontrakten pro Gegenpartei
ein.

29 | Richten Sie einen Prozess ein, um die
Mdoglichkeit einer halbjahrlichen
Portfoliokomprimierung zu dberprifen.

30 | Dokumentieren Sie die Prozesse.

Streitbeilegung

31 | Vereinbaren Sie konkrete Regelungen | EMIR, Art. 11 lit. b, Kapitel D.6.4
mit den Gegenparteien, mit denen VO Nr. 149/2013
OTC-Derivatekontrakte abgeschlos- Art. 15
sen werden.

32 | Installieren Sie einen Prozess zur EMIR, Art. 11 lit. b,
Identifikation, Aufzeichnung und VO Nr. 149/2013
Uberwachung von Meinungsverschie- | Art. 15
denheiten; Mindestinhalt der Doku-
mentation ist der Zeitraum des unge-
|6sten Disputs sowie der infrage ste-
hende Betrag.
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33 | Uberprufen Sie die Geeignetheit exis-
tierender Rahmenvertrage.
Risikominderungspflichten fiir NFC+ und FC
Bewertung nach Markt- und Modellpreisen
34 | Stimmen Sie sich zu den Vorgaben EMIR, Art. 11 Abs. 2, Kapitel D.6.5.1
der Bewertung zu Markt- oder Modell- | VO Nr. 149/2013
preisen mit einem qualifizierten Wirt- Art. 16f.
schaftsprifer ab.
35 | Uberpriifen Sie anhand der gesetzli- EMIR, Art. 11 Abs. 2,
chen Vorgaben, welche OTC- VO Nr. 149/2013
Derivatekontrakte zu Markt- und wel- | Art. 16f.
che zu Modellpreisen bewertet werden
mussen.
Austausch von Sicherheiten
36 | Prufen Sie, ob ein Risikomanage- EMIR, Art. 11 Abs. Kapitel D.6.5.3
mentverfahren zum Austausch von 3-11, VO Nr. 149/2013
Sicherheiten in lhrem Unternehmen Art. 18-20
besteht und den gesetzlichen Anforde-
rungen entspricht.
37 | Prifen Sie, ob es gruppeninterne Ge-
schéafte gibt, die von diesen Vorgaben
ausgenommen werden kdénnen.
Wenn ja, stellen Sie einen entspre-
chenden Antrag an die zustandige
Behorde.
Bei Nutzung der Ausnahme fur Grup-
pengeschafte sind die notwendigen
Informationen zu verdffentlichen.
Bestellung eines Priifers
38 | Bestellen Sie innerhalb von 15 Mona- | Art. 2 EMIR- Kapitel D.2 und
ten nach Beginn des entsprechenden | Ausflhrungsgesetz zur | D.3.9
Geschaftsjahres einen geeigneten Pri- | Anderung der WpHG
fer, der die Einhaltung der Pflichten §§ 20 und 48

unter der EMIR prift und bescheinigt
(Nachweis flr die BaFin).
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D Detaillierte Darstellung der Handlungsempfehlungen
D.1 Abgrenzung des Derivatevolumens

Die Regelungen der EMIR beziehen sich nicht auf alle Geschafte eines Marktteilnehmers,
sondern ausschlieBlich auf Derivate im Sinne der EMIR. Zunachst ist daher zu prifen, ob
derartige Geschafte abgeschlossen werden. Zu beachten ist hierbei, dass die Identifikation
der Derivate ausschlieBlich anhand der im Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10 der MiFID
aufgelisteten Kriterien erfolgt und dass sich diese Definition vom bilanzrechtlichen/
buchhalterischen Derivate-Begriff unterscheidet. Im Glossar finden Sie hierzu die fir ein
Energieunternehmen wichtigen Gesetzespassagen mit kurzen Erlduterungen.

Unsicherheit bestand bislang in der Auslegung der Nummer C 6 im Anhang | der MiFID (sie-
he S. 6 des Glossars), d.h. von physischen Geschéften, die Uber sogenannte multilaterale
Handelssysteme (MTF) abgewickelt werden. Insbesondere die Frage, welche Handelssyste-
me und Plattformen als MTF gelten und ob alle an diesen gehandelten Produkten als Deriva-
te im Sinne der MiFID anzusehen sind, war nicht hinreichend prazise geklart. Hierzu hat die
fir GroBbritannien zusténdige Aufsichtsbehérde (Financial Conduct Authority — FCA) Ende
2013 zwei Stellungnahmen verdffentlicht und die in ihren Aufsichtsbereich fallenden Platt-
formbetreiber (u.a. die in der London Energy Broker Association vereinigten ,LEBA-Broker*)
aufgefordert, wenn sie nicht als MTF klassifiziert werden wollen, eine eindeutige Segregation
ihrer Handelssysteme vorzunehmen und insbesondere den dafiir notwendigen diskretionédren
Eingriff bei dem Zustandekommen der Transaktionen bis zum 12.02.2014 nachzuweisen.’

Dieser Aufforderung sind viele Broker zwischenzeitlich nhachgekommen, und die Marktteil-
nehmer kdnnen nun in der Regel vor Abschluss bestimmen, auf welche Art das Geschéft zu
Stande kommt. Geschafte, die nach dem 12.02.2014 abgeschlossen werden, lassen sich
damit eindeutig klassifizieren. Fur die Geschéfte, die bis zu diesem Stichtag getétigt wurden,
besteht ein Vertrauensschutz fir die Marktteilnehmer. Das heiBt: Sollte der Marktteilnehmer
das Geschéft in der begriindeten Annahme abgeschlossen haben, dass es nicht unter MTF
Bedingungen zu Stande kam, beispielsweise weil eine entsprechende Zusicherung seitens
des Brokers vorliegt oder ahnliche Argumentationen, so ist das Geschéaft auch nicht als OTC-
Derivat im Sinne der EMIR zu klassifizieren. Sollten die Transaktionen allerdings im Bewusst-
sein abgeschlossen worden sein, dass die Ausflihrung tber eine MTF-Plattform erfolgt und
es sich um OTC-Derivate handelt, sind die entsprechenden Anforderungen aus EMIR zu er-
fallen.

Eine weitere Unsicherheit besteht bei einigen Marktteilnehmern, in welchem Umfang Strom-
oder Erdgasliefervertrage mit flexiblen Vertragsbestandteilen, z.B. Rickkaufoptionen, Fix-
und Unfix-Vereinbarungen der Preise, ein Derivat im Sinne der MiFID darstellen. Dies ist in
der Regel nicht gegeben, denn Versorgungsvertrage werden grundsatzlich als Zeitgeschéafte
anerkannt und sind nicht Gegenstand der Regulierung. Voraussetzung ist, dass das Ver-

5 http://www.fca.org.uk/news/statement-about-broker-operated-systems-trading-physically-settled-gas-

and-power-forwards
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tragsverhaltnis auf eine physische Lieferung abzielt und nicht der Spekulationsgedanke im
Vordergrund steht. Die Mdglichkeit zu flexiblen Vertragsanpassungen der Preise und/oder der
Mengen, um dem veranderten Bedarf oder der Erwartung des Kunden Rechnung zu tragen,
begriinden daher keine Derivateeigenschaft im Sinne der MIFID, selbst wenn dies bilanz-
rechtlich/buchhalterisch z.B. als ,embedded Derivate* gegeben sein sollte.’

Handlungsempfehlung:

Evaluieren Sie die von Ihnen genutzten Brokerplattformen hinsichtlich der Méglichkeit MTF
und Non MTF Geschéfte durchzufthren.

Um sicher zu stellen, dass ihr Geschéaft gemaB MiFID Anhang 1, Abschnitt C, Nr.6 nicht in
den Anwendungsbereich der EMIR fallt, lassen Sie sich von den von Ihnen genutzten Bro-
kern zusichern, dass lhre Transaktionen nicht Uber ein MTF ausgefihrt werden.

D.2 Bestimmung des OTC-Derivatevolumens im Verhaltnis zum Schwellenwert

Wie bereits beschrieben, sind in der EMIR unterschiedliche Pflichten far die verschiedenen
Marktteilnehmer vorgesehen. Wahrend ein NFC+, dessen OTC-Derivateportfolio mindestens
einen Schwellenwert (berschreitet, strengen Regelungen wie z.B. der Clearingpflicht unter-
liegt, missen die Energieunternehmen unterhalb des Schwellenwertes (NFC-) den im Kapitel
D.3 beschriebenen Meldepflichten nachkommen sowie die im nachfolgenden Kapitel D.6 auf-
gezeigten Anforderungen zur Risikominderung durchfiihren.

D.2.1 Rechtsgrundlagen zu den Schwellenwerten

e EMIR, Art. 10 sowie Erwagungsgriinde 29 — 31

e Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Art. 10f. sowie Erwagungsgrinde 17 — 25

D.2.2 Berechnungslogik und allgemeine Anforderungen

Ausgangspunkt fir die Berechnung des Volumens an OTC-Derivatekontrakte, welches mit
dem jeweiligen Schwellenwert verglichen wird, ist der Bruttonennwert. Von diesem werden
die risikomindernden Positionen abgezogen; ubrig bleiben OTC-Derivate, welche nicht zur
Reduzierung der Geschéftsrisiken dienen (siehe nachfolgenden Abschnitt im Detail). Ent-
sprechend EMIR, Art. 10 Abs. 3 ist der Schwellenwert hierbei auf die gesamte Gruppe anzu-
wenden. Art. 10 Abs. 3 verweist explizit auf ,... alle von ihr oder anderen nichtfinanziellen
Einrichtungen innerhalb der Gruppe..., geschlossenen OTC-Derivatekontrakte®. Nicht in die
Berechnung flieBen die Geschéfte von Tochterunternehmen ein, welche Uber eine Bank- oder

® Siehe Merkblatt zur Erlaubnispflicht von Geschaften im Zusammenhang mit Stromhandelsaktivitaten der BaFin. Der relevante

Ausschnitt hierzu ist ebenfalls im Glossar wiedergegeben.
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Finanzdienstleistungslizenz verfligen und deren Geschéafte somit bereits der Clearingpflicht
unterliegen.

Art. 11 der Delegierten Verordnung Nr. 149/2013 (i.V.m. EMIR, Art. 10 Abs. 4 lit. b) legt far
finf Derivateklassen einen jeweiligen Schwellenwert fest:

* 1 Mrd. Euro fir Kreditderivate;

* 1 Mrd. Euro fir Aktienderivate;

* 3 Mrd. Euro fir Zinsderivate;

» 3 Mrd. Euro fir Wahrungsderivate;

* 3 Mrd. Euro fiir Warenderivate (hierunter fallen z.B. Derivate mit Bezug auf Strom und
Gas) und alle anderen Derivate, die keiner der zuvor genannten Kategorien angehéren

Fur die Einordnung als NFC- mussen die Gesamtpositionen der Unternehmensgruppe in al-
len fanf Klassen unter der jeweiligen Clearingschwelle liegen. Sollte eine Clearingschwelle in
einer Derivateklasse Uberschritten werden, erfolgt fir alle der Gruppe zugeordneten Unter-
nehmen eine Klassifizierung als NFC+, und es resultiert eine allgemeine Clearingpflicht, die
alle zukinftig abgeschlossenen OTC-Derivate in allen Klassen erfasst. Fur die Umsetzung
des Clearings ist ein Umsetzungszeitraum von maximal vier Monaten vorgesehen (siehe Ka-
pitel D.5).

D.2.3 Reduzierung der relevanten Derivatekontrakte bei objektiv messbarer
Reduzierung der Risiken

NFCs haben die Madglichkeit, bestimmte OTC-Derivatekontrakte aus der Kalkulation
Volumens, das mit dem Schwellenwert verglichen wird, herauszunehmen, sofern diese OTC-
Derivatekontrakte objektiv messbar zur Reduzierung von Risiken beitragen, die unmittelbar
mit der Geschaftstatigkeit oder dem Liquiditats- und Finanzmanagement dieser Gegenpartei
oder Gruppe verbunden sind.

Ein OTC-Derivatekontrakt gilt als objektiv messbar risikomindernd im Zusammenhang mit der
Geschaftstatigkeit oder dem Liquiditats- und Finanzmanagement des Unternehmens oder
seiner Gruppe, wenn direkt oder Uber eng korrelierte Instrumente eines der folgenden Kriteri-
en erfullt wird:

Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Kapitel VII Art. 10 Abs. 1:

a) [Der Derivatekontrakt] deckt die Risiken einer potenziellen Verdnderung des Werts der
Vermoégenswerte, Dienstleistungen, Einsatzgiter, Produkte, Rohstoffe oder Verbindlichkeiten
ab, die die nichtfinanzielle Gegenpartei oder deren Gruppe besitzt, erzeugt, herstellt, verar-
beitet, erbringt, erwirbt, im Rahmen von Merchandising vermarktet, (ver)least, verkauft oder
eingeht oder bei normalem Verlauf ihrer Geschéaftstatigkeit nach verninftigem Ermessen zu
besitzen, zu erzeugen, herzustellen, zu verarbeiten, zu erbringen, zu erwerben, im Rahmen
von Merchandising zu vermarkten, zu (ver)leasen, zu verkaufen oder einzugehen erwarten
kann;
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b) [Der Derivatekontrakt] deckt die Risiken der potenziellen indirekten Auswirkungen einer
Schwankung der Zinssétze, Inflationsraten, Devisenkurse oder Kreditrisiken auf den Wert der
unter Buchstabe a) genannten Vermdgenswerte, Dienstleistungen, Einsatzglter, Produkte,
Rohstoffe oder Verbindlichkeiten ab;

c) [Der Derivatekontrakt] gilt als Sicherungsgeschéft im Sinne der gemaB Artikel 3 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rates!” tibernommenen
,international Financial Reporting Standards” (IFRS).

(') ABL. L 243 vom 11.9.2002, S. 1.

Die Kriterien a) und b) einerseits und c) andererseits sind nach Aussage der ESMA (Final
Report, S. 17, Abs. 68) nicht kumulativ, sondern alternativ zu verwenden.

Um OTC-Derivatekontrakte abzugrenzen, kdnnen unter den vorstehenden Buchstaben a)
und b) auBer dem IFRS-Regelwerk auch andere Bilanzierungsregeln benutzt werden, sofern
und soweit sie die Voraussetzungen der EMIR erflllen, also vom Unternehmen im Rahmen
seiner Geschaftstatigkeit oder seines Liquiditdts- und/oder Finanzmanagements OTC-
Derivatekontrakte abgeschlossen wurden, die im Rahmen dieses Regelwerkes als Absiche-
rungstransaktionen gelten (Del. VO 149/2013 Erwagungsgrund 17).

Zuséatzlich kénnen folgende OTC-Derivatekontrakte als objektiv messbar risikoreduzierend im
Zusammenhang mit Geschaftstatigkeit, Liquiditdts- und Finanzmanagement des Unterneh-
mens oder seiner Gruppe anerkannt werden:

a) Proxy-Hedging

Solche Derivate, die nur approximativ ein bestimmtes Risiko in Bezug auf die Geschaftstatig-
keit oder das Liquiditats- und Finanzmanagement des Unternehmens oder der Gruppe absi-
chern (vgl. Del. VO 149/2013 Erwagungsgrund 18 Satz 2).

b) Portfolio-Hedging (Makro-Hedging)

Solche Derivate, die im Rahmen einer Portfoliobetrachtung Risiken in Bezug auf die
Geschaftstatigkeit oder dem Liquiditats- und Finanzmanagement des Unternehmens oder
der Gruppe absichern (vgl. Del. VO 149/2013 Erwagungsgrund 18 Satz 3).

c) Offsetting OTC-Derivatekontrakte

Solche Derivate, die abgeschlossen werden missen, weil die urspringlichen objektiv mess-
bar risikoreduzierenden OTC-Derivatekontrakte aufgrund von veranderten Umsténden Uber-
flissig geworden sind (vgl. Del. VO 149/2013 Erwagungsgrund 19).
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D.2.4 Handlungsempfehlungen zu Clearingschwellenwerten

Generell wird empfohlen, den Unternehmensansatz mit einem geeigneten Prifer abzustim-
men. Konkret kénnen folgende Umsetzungsschritte empfohlen werden:

1. Wenn die Gegenpartei nach dem IFRS-Regelwerk bilanziert, prift sie, ob im Rahmen
ihrer Geschéaftstatigkeit oder ihres Liquiditdts- und/oder Finanzmanagements OTC-
Derivatekontrakte abgeschlossen wurden, die im Rahmen dieses Regelwerkes als Absi-
cherungstransaktionen gelten.

2 Diese OTC-Derivatekontrakte kdnnen von der Kalkulation des Volumens, das mit dem
Schwellenwert verglichen wird, ausgeschlossen werden.

2. Wenn die Gegenpartei nach HGB bilanziert, Uberprift sie anhand der Kriterien geman
Delegierter Verordnung Nr. 149/2013 Art. 10 Abs. 1 lit. a und lit. b i.V.m. den Erwagungs-
grinden Nr. 17 bis 21, ob im Rahmen lhrer Geschéftstatigkeit oder lhres Liquiditats-
und/oder Finanzmanagements OTC-Derivatekontrakte abgeschlossen wurden, die im
Rahmen dieses Regelwerkes als Absicherungstransaktionen gelten.

= Diese OTC-Derivatekontrakte kénnen von der Berechnung, ob die Schwelle erreicht wird,
ausgeschlossen werden.

3. OTC-Derivate, die anhand der Prifungen unter Punkt 1 und Punkt 2 nicht eindeutig als
objektiv messbar risikoreduzierend im Zusammenhang mit der Geschéaftstatigkeit oder
dem Liquiditats- und Finanzmanagement der Gegenpartei oder lhrer Gruppe zu identifi-
zieren sind, kdnnen auf folgende Merkmale Uberprift werden:

a) Handelt es sich um Transaktionen, die ein Proxy-Hedging darstellen?

b) Handelt es sich um Transaktionen, die im Rahmen eines Portfolio/Makro-Hedgings statt-
gefunden haben?

c) Handelt es sich um Offsetting OTC-Derivatekontrakte?

2> Wenn eine dieser Fragen mit Ja beantwortet werden kann, kénnen auch diese OTC-
Derivatekontrakte bei der Berechnung, ob die Schwelle erreicht wird, ausgeschlossen
werden.

2> Dokumentieren Sie die zur Klassifizierung der risikomindernden OTC-Derivate eingesetz-
ten quantitativen und qualitativen Methoden nach Vorgaben Ihres Risikohandbuches.
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| Exkurs: Geclearte Derivate

Werden OTC-abgeschlossene Geschafte an einem geregelten Markt, in der Regel einer Bor-
. se, abgewickelt, so dass diese entsprechend den Bedingungen des geregelten Markts auto- :
' matisch dem Clearing unterliegen, gelten diese nach Art. 2 EMIR nicht als OTC-Derivate, so
dass diese Vertrage auch nicht in die Berechnung des Schwellenwerts einzubeziehen sind. |

. Konkret setzt Art. 2 Abs. 7 EMIR fir die OTC-Derivateeigenschaft voraus, dass diese Deriva- |
te nicht auf einem geregelten Markt i.S.v. Art. 4 Abs. 1 Nr. 14 MiFID oder einem gleichwerti-
gen Markt in Drittstaaten ausgefihrt werden. Sollten Geschafte allerdings an einer Bérse ab-
. gewickelt und in die Bdérsensysteme eingepflegt werden, erfolgt die Ausflihrung in diesem Fall :
gerade auf einem geregelten Markt. An den Bdérsen in die Bérsensysteme eingegebene und
geclearte OTC-Derivate verlieren damit ihre Eigenschaft als OTC-Derivate i.S.v. Art. 2 Abs. 7
| EMIR. Diese Auffassung wird zudem durch die ESMA in ihren Q&A (OTC Question 1 — Defi- |
. nition of OTC derivatives) bestatigt. |
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D.3 Methoden zur Berechnung des Nennwertes von OTC-Derivaten

Nachdem die Gruppen-Gesellschaften nach dem Konzernbegriff der Richtlinie 83/349/EWG
und 2006/48/EG abgegrenzt und die relevanten OTC-Derivate darauf geprift wurden, ob die
relevanten OTC-Derivate als risikomindernd klassifiziert werden kénnnen (sowohl Intragroup
als auch externe Geschéfte), ist fur die verbliebenen Transaktionen die Anrechnung auf das
Volumen, das mit dem Schwellenwert verglichen wird, zu ermitteln. Die EMIR verweist hierzu
in Art. 10 flr die Berechnung des Schwellenwertes auf die Nettoposition der Transaktionen je
Gegenpartei und Kategorie von OTC-Derivatkontrakten. Seit der Veréffentlichung der ersten
Anwendungshilfe hat die ESMA in einer Reihe Q&A weiterfihrende Hinweise zur exakten
Berechnung des Nennwertes gegeben. Einige der Unsicherheiten aus der ersten Anwen-
dungshilfe wurden dabei beseitigt, in wenigen Fallen besteht allerdings weiterhin ein Interpre-
tationsspielraum bei der Auslegung.

Die nachfolgenden Erlauterungen zur Berechnung des Nominalwertes von Optionen,
Swaps und ahnlichen Derivaten kénnen weiterhin nicht abschlieBend als allgemein
gultig angesehen werden, sondern stellen die aktuelle Meinung der Branche dar. Eine
Abstimmung mit einem geeigneten Priifer wird empfohlen

Wie bereits angemerkt, hat der deutsche Gesetzgeber durch das EMIR-Ausfiihrungsgesetz
eine Uberpriifung der EMIR-Compliance durch einen geeigneten Priifer vorgesehen (Art. 2
des EMIR-Ausfiihrungsgesetzes zur Anderung §§19, 20 und 48 WpHG). Die Priifung der
Einhaltung der Pflichten wird innerhalb von neun Monaten nach Abschluss des Geschéftsjah-
res, welches nach dem 16. Februar 2013 beginnt, erfolgen. Die Bestellung des Prifers ist
spatestens 15 Monate nach Beginn des Geschéftsjahres vorzunehmen. In Zweifelsféllen soll-
te ein Prifer daher friihzeitig bei der Kalkulation des relevanten OTC-Derivatevolumens ein-
gebunden werden. Damit ist fiir einen GroBteil der Unternehmen das erste, prifungsrelevante
Jahr das Geschaftsjahr 2014. Falls aber das Geschéftsjahr unterjahrig beginnt, besteht flr
diesen Zeitraum bereits die Prifungspflicht. Diese Prufpflicht wird zukinftig in der Gegenpar-
tei-Prifbescheinigungsverordnung (GPrifbV) naher geregelt, welche derzeit nur als Entwurf
vorliegt.

D.3.1 Berechnung des Nominals von Optionen, Swaps und @hnlichen Derivaten

Zur Berechnung des Bruttonennwertes von Optionen und Swaps gab es bei der Erstellung
der ersten Fassung dieser BDEW-Anwendungshilfe noch keine Auslegungshilfe seitens Ge-
setzgeber oder Aufsichtsbehérde. Daher wurde in der ersten Version zu diesem Leitfaden
zundchst die Meinung vertreten, der Bruttonennwert von Optionen sei die Pramie, da nur sie
bei der Kaufoption das Transaktionsrisiko der Option richtig wieder gibt. Analog verfahren
kénne man bei Swap-Vertragen, bei denen eine Ausgleichszahlung zwischen zwei Produkten
erfolgt. FUr die Clearingschwelle anzusetzen, sei lediglich der Differenzbetrag zwischen den
Grundgeschéften — zumindest wenn jede Partei einen fixen Preis in derselben Wahrung ver-
folgt.
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Zwischenzeitlich liegen nun Auslegungshinweise der ESMA vor, wonach sich das bisherige
Verstandnis nicht mehr aufrechterhalten lasst. In den Q&A werden in OTC Question 9 (Seite
17) unter (a) Optionen und Euro-Swaps erlautert.

Demnach ist nun folgendermaBen vorzugehen:

1. Fir Optionen ist nach dem Ansatz der ESMA als Bruttonominalwert der Basispreis
anzusetzen, den der Vertragsgegenstand des Optionsgeschéfts (z.B. Strom, Wéhrung
oder Index) zum Zeitpunkt des Abschlusses des Derivatgeschafts hat.

2. FOr Swaps und Zinscaps kommt es auf den Wert an, den das Underlying Asset im
Zeitpunkt des effektiven Austauschs der Zahlungsstréme hat. Daraus folgt, dass zur
Ermittlung des Bruttonominalvolumens der fir das jeweilige Geschéft noch ausste-
hende Nominal herangezogen wird.

a) Beispiel fir den Regelfall eines amortisierenden Zinsswaps

Die Gesellschaft hat im Rahmen einer Finanzierung einen variabel verzinslichen
Bankkredit abgeschlossen. Der Referenzzinssatz fir die variable Verzinsung ist z. B.
der 6-Monats-EURIBOR. Alle sechs Monate werden die Zinsen an die Bank gezahlt,
wird der Zinssatz fir die kommenden sechs Monate festgelegt und alle sechs Monate
wird auch das Darlehen getilgt. Der Zinsswap sorgt daflr, dass die Finanzierung in ei-
ne fixe Verzinsung ,gedreht” wird. Die Gesellschaft erhélt den variablen Zins von dem
Swapkontrahenten (muss nicht zwingend die finanzierende Bank sein) und zahlt einen
festen Zins an diesen. In dem MaBe, wie das abgesicherte Darlehen getilgt wird, re-
duziert sich auch der Nominalbetrag des Swaps, d.h. die Termine und Betrage sowohl
beim Darlehen als auch beim Swap sind identisch. Das Bruttonominalvolumen des
Swaps entspricht immer dem aktuellen (bzw. sich im Zeitablauf reduzierenden) Nomi-
nalvolumen.

Fir Commodity Derivate gilt das Beispiel mit den entsprechenden Anpassungen hin-
sichtlich der Referenzpreise, Rechnungsperiode und Veroffentlichung analog.

b) Beispiel flir den Zinscap:

Hier werden -einseitig- Zinsdifferenzen ausgeglichen, wenn der im Zinscap vereinbar-
te Zinssatz Uberschritten wird. Wird ein Zins von 4 % als Obergrenze vereinbart, zahit
die Gesellschaft so lange den variablen Referenzzinssatz aus dem zugrunde liegen-
den Darlehensvertrag, bis maximal zur Obergrenze von 4 %. Steigt der Referenzzins-
satz z.B. auf 4,5 %, erhalt die Gesellschaft vom Kontrahenten eine Ausgleichszahlung
in Héhe der Differenz, also 0,5 %. Im Unterschied zum Zinsswap ist flr den Zinscap
eine Pramie zu zahlen, d.h. der Erwerber erkauft sich die Zinssatzbegrenzung auf den
Cap. Der Amortisationsverlauf entspricht dem des Zinsswaps, d. h. der Nominal Value
des Zinscaps reduziert sich synchron zum Tilgungsverlauf des Darlehens.

c) Beispiel fir eine Swaption aus der Finanzwelt:

Weil3 der Kéufer, z.B. eines Kraftwerksbauprojekis, schon heute, dass er in der Zu-
kunft einen Finanzierungsbedarf (in der Regel variabel verzinslich) zu erwarten hat,
und mdchte er sich dafir den Swap-Fix-Satz der Gegenwart sichern, ohne aber ein
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Darlehen schon jetzt aufzunehmen, ist eine Swaption ein mdégliches Sicherungsin-
strument. Eine Swaption sichert das Recht, zu einem bestimmten definierten Zeit-
punkt in der Zukunft oder innerhalb eines bestimmten Zeitrahmens zu von vornherein
festgelegten Konditionen einen Swap abschlieBen zu kénnen. Daflrr zahlt der Kaufer
eine Pramie. Der Kaufer kann zum vereinbarten Zeitpunkt den Swap zu den verein-
barten Zinskonditionen wahlen. Sollten sich die Fixzinsen zum vereinbarten Zeitpunkt
gegentber dem in der Swaption vereinbarten Zins zu seinem Vorteil verbessern, kann
er aber die Ausubungsfrist ungenutzt verstreichen lassen. Er verliert damit maximal
die Pramie.

Dieses Derivat ist zum Zeitpunkt seines Abschlusses eine Option. Erst im Zeitpunkt
der Auslibung wandelt es sich in einen Swap um. Daher sprechen gute Griinde dafdir,
die Swaption beim Abschluss gemaB der ESMA Q&A mit dem Nominalwert des Un-
derlying Asset (des durch die Swaption gesicherten Teils des Darlehens) zu Beginn
der Transaktion anzusetzen. Nach Optionsaustibung verringert er sich auf den jeweils
bei Berechnung zur Ermittlung einer etwaigen Schwellenlberschreitung ausstehen-
den Darlehenswert.

D.3.2 Netting von Positionen

Die ESMA hat in den aktuellen Q&A (OTC Question 3e) zur Berechnung des Bruttonennwer-
tes die Nettingmdglichkeit je Gegenpartei und Kontrakt bestéatigt. Der Art. 11 der Delegierten
Verordnung Nr. 149/2013 verweist zwar auf den Bruttonennwert als relevante GroBe fir die
Ermittlung des Schwellenwertes, im Erwagungsgrund 22 zur o.g. Verordnung wird dessen
Berechnung allerdings mit zuvor aufgerechneten Positionen je Gegenpartei und Kategorie
von OTC-Derivatkontrakten ermittelt.

Fir die Berechnung ist wie folgt vorzugehen:

a) FuUr jeden Geschéftspartner und Kontrakt wird die Nettoposition der Nominalwerte be-
rechnet, gegenlaufige Ein- und Verkdufe je Kontrakt kénnen ausgeglichen werden.
Unter einem Kontrakt versteht die ESMA hierbei Vertrage, die bis auf die gehandelten
Mengen und die Richtung des Handels die exakt gleichen Merkmale aufweisen, also
gleiches Produkt, gleiche Laufzeit, gleicher Lieferort.

b) Die genetteten Positionen zu den jeweiligen Gegenparteien werden anschlieBend
aufsummiert, wobei keine Verrechnung erfolgen kann. Verkaufsiberschlsse zu einem
Geschaftspartner kbnnen also nicht mit Einkaufsiiberschiissen zu einem anderen Ge-
schéftspartner ausgeglichen werden.

Bestehen zu dem gleichen Vertragspartner daher sowohl Einkaufs- wie Verkaufspositionen
bspw. fir NCG Gasjahr 2014, die nicht der Risikominderung dienen, ist nur die Nettoposition
fir die Berechnung des Schwellenwertes heranzuziehen. Unklar ist jedoch, ob eine zusétzli-
che Aufrechnung mit Positionen, die nur einen Teil dieser Laufzeit entsprechen, méglich ist.
NCG Gasjahr 2014 kdnnte beispielsweise nicht mit gegenlaufigen Positionen von NCG Quar-
tal 2 verrechnet werden.
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Vereinfachter Ansatz:

Um eine einfache Umsetzung der Regelungen in den Industrieunternehmen zu gewahrleis-
ten, kann auch auf ein Counterparty-Netting verzichtet werden und der reine Bruttowert der
Derivatekontrakte zur Berechnung des Schwellenwertes herangezogen werden (vgl. Erwéa-
gungsgrund 23 der Delegierten Verordnung Nr. 149/2013).

D.3.3 Spezialfall gruppeninterne Geschafte

Gruppeninterne Geschéfte stellen grundsatzlich OTC-Derivate im Sinne der EMIR dar. Hin-
sichtlich der Berechnung des Schwellenwertes sieht der Gesetzgeber keine zusétzlichen
Ausnahmen vor, so dass die gruppeninternen Vertrage in die Berechnung der Schwellenwer-
te mit einbezogen werden muissen, sofern die OTC-Derivate nicht der Risikominderung die-
nen, wie in Kapitel D.1.3 beschrieben. (siehe auch Kapitel D.4.4).

Jedoch kdnnen gruppeninterne OTC-Derivatekontrakte unter bestimmten Voraussetzungen
von einer Clearingpflicht ausgenommen werden, falls der Schwellenwert tberschritten wurde;
diese sind im Kapitel D.3 beschrieben.

Flr gruppeninterne OTC-Derivate gelten hinsichtlich Risikominderung und Meldung der
Transaktionen dieselben Anforderungen wie fir OTC-Derivate, die mit gruppenexternen
Gegenparteien abgeschlossen werden. Lediglich von der bilateralen Besicherungspflicht ist
eine Befreiung mdglich (siehe Kapitel 4).
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D.4 Meldepflichten

Eine zentrale Pflicht der EMIR, die alle Gegenparteien erflllen missen, ist die Meldung aller
Derivate an zentrale Transaktionsregister.

D.4.1 Rechtsgrundlagen zu Meldepflichten

e EMIR, Art. 9
e Delegierte Verordnung Nr. 148/2013
e Durchfuhrungsverordnung Nr. 1247/2012

Alle Unternehmen miissen alle Derivate melden

Art. 9 der EMIR sieht vor, dass alle Gegenparteien meldepflichtig sind, wenn sie Derivate i.S.
der EMIR in ihrem Portfolio haben. Dabei sind Abschluss und Einzelheiten samtlicher Deriva-
tekontrakte (nicht nur OTC-Derivate) sowie jegliche Anderungen oder vorzeitige Beendigun-
gen (Art. 9 Abs. 1 S. 1f. EMIR) zu melden.

Meldepflichtige miissen Mehrfachmeldung verhindern

Die meldepflichtigen Marktteilnehmer missen sicherstellen, dass die Daten nicht mehrfach
gemeldet werden (Art. 9 Abs. 1 letzter Satz EMIR). Das heiBt nicht, dass nicht jede Partei ,fur
sich“ melden darf, sondern nur, dass gewahrleistet wird, dass Vertrage nicht ,doppelt gezahlt*
werden, d.h. nicht eindeutig als das gleiche Geschaft identifiziert werden kénnen, was durch
den sogenannten ,Unique Trade Identifier* (UTI) sichergestellt werden soll. Nach der Dele-
gierten Verordnung Nr. 148/2013 sind folgende Meldewege vorgesehen:

e von der verpflichteten Partei;
e im Wege der Delegation von dem anderen Vertragspartner;

e im Wege der Delegation von einer gemeinsamen ,Dritten Partei®, die auch eine CCP
sein kann.

D.4.2 Transaktionsregister

Die Meldung hat an das zentrale Transaktionsregister (,Trade Repository“) zu erfolgen. Zu-
stdndige Transaktionsregister werden durch die ESMA lizenziet und unter
http://www.esma.europa.eu/page/Reqgistered-Trade-Repositories bekannt gegeben.

Nur ein Unternehmen, welches die Anforderungen nach Art. 55ff. und 78ff. EMIR erfillt, kann
sich als Transaktionsregister registrieren lassen. Insbesondere sind organisatorische und
Datensicherheitsanforderungen zu erfillen. Die Tatigkeit als Transaktionsregister ist eine
gewerbliche Tétigkeit und verglitungspflichtig.”

” Weitere Informationen zum Transaktionsregister sind im Glossar zu finden.
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D.4.3 Zeitpunkt der Meldung

Nach Art. 9 Abs. 1 VO Nr. 1247/2012 haben die Meldungen einen Arbeitstag nach dem Ab-
schluss der Transaktion zu erfolgen. Liegen Anderungen oder vorzeitige Beendigungen vor,
gilt die gleiche Frist.

D.4.4 Beginn der Datenmeldungen und Riickwirkung

Das Reporting fur alle Derivateklassen und somit auch fir Energiederivate (gem. Art. 5 Abs. 2
VO Nr. 1247/2012) startet am 12. Februar 2014. Grundsatzlich gilt die Meldepflicht rickwir-
kend fur alle Derivatekontrakte, die vor dem 16. August 2012 geschlossen wurden und zu
diesem Zeitpunkt noch nicht voll erflllt waren. Ferner gilt die Meldepflicht auch fir Derivate-
kontrakte, die am oder nach dem 16. August 2012 geschlossen wurden. Alle Derivatekontrak-
te, welche am 16. August 2012 ausstehend waren und zum Zeitpunkt des Reportingbeginns
noch ausstehend sind, sind gem. Art. 5 Abs. 3 der Durchfihrungsverordnung Nr. 1247/2012
innerhalb von 90 Tagen an ein Transaktionsregister zu melden.

Dartber hinaus sollen die Derivatekontrakte, welche vor dem 16. August 2012 geschlossen
wurden und zum 16. August 2012 ausstehend waren oder nach dem 16. August 2012 ge-
schlossen wurden und zum Reportingbeginn nicht mehr ausstehend sind, innerhalb von drei
Jahren an das Transaktionsregister gemeldet werden (Art. 5 Abs. 4 VO Nr. 1247/2012).

Alle Derivatekontrakte, welche nach dem 16. August 2012 geschlossen wurden und zum
Meldebeginn noch ausstehend sind, werden im Gesetz nicht néher erldutert. Der Beginn der
Meldepflichten nach EMIR erfolgt in Abhangigkeit der Zulassung des Transaktionsregisters
(Art. 5 Durchfiihrungsverordnung Nr. 1247/2012) und ist in den folgenden Tabellen darge-
stellt:

alle Derivate Zeitpunkt

Genehmigung der Transaktionsregister 14. November 2013

+90 Tage | Beginn der Meldeverpflichtung fir neu abgeschlossene | 12. Februar 2014
Kontrakte

+90 Tage | Frist fir die Nachmeldung bestehender Kontrakte seit 13. Mai 2014
dem 16. August 2012 und zum Start des Transaktions-
registers weiter laufend

+ 3 Jahre | Frist fir die Nachmeldung von Kontrakten, die zum 14. November 2016
16. August 2012 noch bestanden, jedoch vor Start des
Transaktionsregisters ausgelaufen sind
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D.4.5 Inhalt der Datenmeldung

Die Meldung muss enthalten:

a) Informationen Uber die Vertragsparteien (Details siehe Tabelle 1 des Anhangs der
Delegierten Verordnung Nr.148/2013 sowie Tabelle 1 des Anhangs der Verordnung
Nr. 1247/2012);

b) Informationen, die den Inhalt der Vereinbarung betreffen (Details siehe Tabelle 2 des
Anhangs der Delegierten Verordnung Nr. 148/2013 sowie Tabelle 2 des Anhangs der
Verordnung Nr. 1247/2012).

Soweit die Meldung fir beide Vertragspartner erfolgt, unabhangig davon, ob von einem der
beiden oder von einem Dritten, muss sie die Daten beider Vertragspartner enthalten.

Wenn eine Partei fir beide Vertragspartner meldet, muss dies gekennzeichnet werden (Art. 1
Abs. 4; VO Nr.148/2013).

Die Vertragsparteien missen sicherstellen, dass einem im Namen beider Partner versandter
Datensatz auch beide Partner zugestimmt haben.

Werden die Daten von den Vertragspartnern an Transaktionsregister gemeldet, ist die Identi-
tat der Daten durch den UTI (eindeutiger Transaktions-ldentifikationscode) herzustellen. Da-
bei missen sich die Vertragspartner auf einen UTI verstandigen, sofern es keine durch Han-
delsplattformen oder Broker zentral festgelegte ID gibt.

Bezlglich des UTI-Aufbaus und des UTI-Generierungszeitpunkts gibt es keinen international
verbindlichen Standard, jedoch gibt es die Empfehlungen der International Swaps and Deri-
vatives Association (ISDA) aus der Dokumentreihe ,Unique Trade Identifier (UTI): Generati-
on, Communication und Matching“.

Ergénzend wird auch von EFETnet ein UTI Generator angeboten; mittels des EFETnet Gene-
rator kdnnen die Handelspartner unabhangig voneinander UTI generieren, auch wenn keine
zentrale UT]I vorliegt.

Insbesondere werden zentral erzeugte UTI's verwendet, wenn solche im Zuge des Ge-
schaftsabschlusses oder der Geschéftsbestatigung zur Verfiigung gestellt werden. Fir den
Fall, dass kein zentral generierter UTI zur Verfligung steht, kann bilateral ein UTI festgelegt
werden.

UTI werden fir alle Geschéfte, die in den Anwendungsbereich der EMIR fallen, bendtigt:

e Historische Geschéfte, die der Nachmeldepflicht unterliegen, insbesondere zu Ge-
schéften die noch zum Meldestart ausstehen,

e Neugeschafte, die eingegangen werden.

Hat ein Derivat mehr als ein Underlying, sollen sich die Vertragspartner darauf einigen, wel-
cher Assetklasse das Derivat am néchsten kommt und diese angeben (Art. 1 Abs. 6 VO Nr.
148/2013).

Seite 28 von 46



bdew

Energie. Wasser. Leben.

D.4.6 Detailregelung zu den Informationen liber Vertragsparteien

Gemaéss Art. 3 Durchfihrungsverordnung Nr. 1247/2012 hat die Identifikation der meldenden
Gegenpartei mit dem LEI (Legal Entity Identifier) zu erfolgen. Dieser Identifizierungscode be-
findet sich zwar noch in der Entwicklungsphase, doch schon vor Inkrafttreten des endgultigen
Standards kénnen sogenannte ,Pre-LEI® bei einigen nationalen Vergabestellen beantragt
werden. In Deutschland ist dies der GEI (German Entity Identifier), welcher vom WM Daten-
service vergeben wird und unter https://www.geiportal.org/index.php?a=reg&kunde=prime zu
beantragen ist. Mit Inkrafttreten des endgultigen LEI-Standards werden bis dahin zugewiese-
ne GEI in LEI UberfUhrt, wobei die vergebene Nummer die gleiche bleiben wird. In Deutsch-
land ist vorgesehen, den LEIl durch den Bundesanzeiger-Verlag zu vergeben. Die Beantra-
gung des LEI soll ab dem Friihjahr 2014 unter http:/www.ilei.de mdglich sein.

Andernfalls kénnte auch ein auf europdischer Ebene festzulegender Ubergangs-
Identifizierungscode (Art. 3 Abs. 2 VO Nr. 1247/2012) genutzt werden. Liegen beide vorge-
nannten Kennzeichnungscodes nicht vor, hat das Unternehmen ein Geschéftskennzeichen
nach ISO 9362 zu verwenden, z.B. den BIC (Business Identifier Code). Die Reihenfolge ist
einzuhalten.

Weitere Informationen sind auf der Website der zustédndigen Behdrde =zu finden:
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BoersenMaerkie/EMIR/Reporting/reporting artikel.html?nn=3
710902.

D.4.7 Detailregelung zu den Vertragsinhalten

Zur eindeutigen Identifikation der Derivate soll gem. Art. 4 Abs. 1 Durchfiihrungsverordnung
Nr. 1247/2012 ein ,einmaliger Produktcode“ verwendet werden. Derzeit ist unklar, welche
Stelle diese Codes festlegt. Allerdings sind die Kriterien hierflir bekannt: Der Code muss ein-
deutig, neutral, verlasslich, anpassbar, skalierbar, zuganglich und mit vertretbaren Kosten
verflgbar sein. Sollte dieser nicht vorhanden sein, kann man gem. Art. 4 Abs. 2 Durchflh-
rungsverordnung Nr. 1247/2012 eine Kombination aus dem ISO 6166 ISIN-Code oder einen
alternativen Code in Anlehnung an den ISO 10962 CFI-Code benutzen.

Sollte dies nicht méglich sein, kann auf Basis

a) der Derivateklasse eine Einordnung als Waren-, Kredit-, Aktien-, Wahrungs-, Zins-
oder anderes Derivat erfolgen;

b) des Derivatetyps eine Einordnung als Differenzkontrakt erfolgen.

Sollte das Derivat in keine spezifische Klasse oder keinem Derivatetyp zuzuordnen sein, wird
die Derivateklasse oder der Derivatetyp verwendet, auf den sich die Vertragspartner geeinigt
haben.
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D.4.8 Angaben bei Derivategeschéften, die von einer CCP gecleart werden

Wird ein Derivatekontrakt nachtraglich gecleart, muss dies zusatzlich als ,Vertragsanpas-
sung“ gemeldet werden (Art. 2 Abs. 1 VO Nr. 148/2013). Wird ein Geschéaft an einem Markt-
platz abgeschlossen, an dem die Gegenpartei des Geschéfts nicht offengelegt wird und wird
Uber eine CCP gecleart, ist in dem Datenblatt als Geschaftspartner die CCP anzugeben.

Wie auch im Fall bilateraler Derivategeschafte kann bei Uber einen CCP geclearten Geschéf-
ten die Meldung an den jeweiligen Handelspartner oder einen Dritten — z.B. den CCP — kom-
plett oder auch teilweise delegiert werden. So wird zum Beispiel das Clearinghaus der EEX,
die European Commodity Clearing (ECC), diesen Service fir alle ihre Clearing Member und
Non-Clearing Member anbieten. Fir nahere Informationen dazu sollten Sie sich an lhren
CCP wenden.®

Im Zusammenhang mit der Meldepflicht von Uber einen CCP geclearten Derivategeschaften
gelten infolge der besonderen Funktionsweise des Clearings, wie der Verschmelzung von
Einzeltransaktionen auf Positionen, der Kaskadierung, der Trade Registrierung oder auch des
Marginings, geeignete Reportingregelungen, welche z.B. in den ESMA Q&A né&her erlautert
werden.

D.4.9 Umgang mit kaskadierenden Futures

Eine weitere Meldung bei kaskadierenden Futures ist nach den ESMA Q&A nicht notwendig.
Lediglich das urspriingliche Grundgeschéft ist meldepflichtig.

D.4.10 Nachweis der Meldung durch einen geeigneten Priifer

Art. 2 des EMIR-Ausfiihrungsgesetzes zur Anderung der §§19, 20 und 48 WpHG legt fest,
dass die Prufung der Einhaltung der Pflichten zur Meldung durch einen geeigneten Prifer
innerhalb von neun Monaten nach Abschluss des Geschéftsjahres erfolgen muss. Die Bestel-
lung des Prifers ist spatestens 15 Monate nach Beginn des Geschéftsjahres vorzunehmen.

Die Prifung ist erstmals fir das Wirtschaftsjahr vorzunehmen, welches nach dem Méarz 2013
beginnt, also fur die meisten das Jahr 2014. In Erganzung zum EMIR-Ausfihrungsgesetz
erarbeitet die BaFin derzeit eine Verordnung mit dem Ziel, die durch den Wirschaftsprifer zu
bescheinigenden Inhalte weiter zu konkretisieren. Diese Prufpflicht wird zukinftig in der Ge-
genpartei-Prifbescheinigungsverordnung (GPrifbV) naher geregelt, welche derzeit nur als
Entwurf vorliegt.

8 S0 hat z.B. die ECC Details zum Trade Reporting in einem Rundschreiben veréffentlicht:
http://documents.ecc.de/document/18950/ECC%20Reporting%20according%20t0%20EMIR%20Article%209%20and%20ECC%
20EMIR%20Status
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D.4.11 Zusatzliche Meldepflichten fir NFC+

D.4.11.1 Berichtspflichten fiir NFC+ von Sicherheiten (Collaterals) bei AuBenstanden
(Exposures)

Alle FC sowie NFC+ haben samtliche Sicherheiten (Collaterals) anzugeben (Art. 3 Abs. 1
Delegierte Verordnung Nr. 148/2013). Soweit die Sicherheiten nicht auf Transaktionsebene
ausgegeben werden, sind sie auf Portfolioebene zu melden (Art. 3 Abs. 2 VO Nr. 148/2012).
In diesem Fall ist flir das Portfolio ein zusatzlicher Code zu verwenden, damit die Zuordnung
der Sicherheiten nachvollzogen werden kann (Art. 3 Abs. 3 VO Nr. 148/2013).

D.4.11.2 Mark-to-market Bewertung

Alle FC und alle NFC+ haben gem. Art. 11 Abs. 2 EMIR téglich eine mark-to-market oder
mark-to-model Bewertung an ein Transaktionsregister zu melden (Art. 2 VO Nr. 1247/2012).
Diese Verpflichtung schlieBt das gesamte Portfolio an bestehenden Derivatekontrakten ein.
NFC- mlssen hingegen weder Sicherheiten melden noch mark-to-market oder mark-to-model
Bewertungen liefern (Art. 3 Abs. 4 VO Nr. 148/2013).

D.4.11.3 Nachverfolgbarkeit von Anderungen

Veranderungen von Daten, die an ein Transaktionsregister gemeldet sind, missen nach Art.4
der Delegierten Verordnung Nr. 148/2013 nachverfolgbar gehalten werden, so dass die Per-
son oder Personen, die Anderungen eingebracht haben, der Grund der Anderung, Datum und
Zeitstempel der Anderung und eine klare Beschreibung der Anderung, einschlieBlich des al-
ten und neuen Inhalts der Felder 58 und 59 der Tabelle 2 im Anhang der Delegierten Verord-
nung Nr. 148/2013 nachvollzogen werden kénnen. Das gilt auch fiir geclearte Geschafte, fir
die eine Anderung des mark-to-markets nicht von der Gegenpartei selbst, sondern von der
CCP geliefert wird.

D.4.11.4 Sonstige Melde- und Anzeigepflichten

Sofern durch die Bestimmung des Volumens an OTC-Derivaten, die mit dem jeweiligen
Schwellenwert verglichen werden, ersichtlich wird, dass die Notwendigkeit des Clearing be-
steht, greifen weitere Anzeigepflichten fir Energieunternehmen (s. Kapitel D.5).
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D.4.12. Handlungsempfehlung zu Meldepflichten

Alle Unternehmen der Energiewirtschaft sind durch die EMIR verpflichtet, alle Derivate
an sogenannte Transaktionsregister zu melden.

e Stellen Sie mit Inrem Vertragspartner sicher, dass bei Abschluss eines Derivatekontrakts
eine Meldung fristgerecht abgesetzt werden kann - entweder durch Sie selbst, lhren Ver-
tragspartner oder einen Dritten.

e Melden Sie sich bei einem bestehenden Transaktionsregister an.

e Klaren Sie Details zur Art des Kontrakts, Transaktions-ID und Transaktionsreferenznum-
mer zur UTI Generierung und Austausch ggf. mit lnrem Vertragspartner.

e Klaren Sie gegebenenfalls, wie die Abstimmung der Daten erfolgt.

e Dokumentieren Sie die Einhaltung der Meldepflichten zum Nachweis gegenlber lhrem
Prifer.

NFC+: Uberschreiten Unternehmen mit ihrem Derivatevolumen die Clearingschwelle, so
kommen weitere Meldeverpflichtungen bezliglich Kontrakt-Bewertung und Sicherheiten hinzu.

D.5 Gruppen- und gruppeninterne Geschéfte

Der Gruppenbegriff in der EMIR hat zwei Auspragungen: zum einen die Auslegung im Rah-
men der Berechnung des Schwellenwertes, zum anderen die Auslegung im Rahmen des
Begriffs ,gruppeninterne Geschafte®.

Soweit die Meldepflichten und Schwellenwertberechnung an den Begriff der Gruppe anknlp-
fen, ist hiermit gemaB EMIR Art. 2 Ziff. 16 die Gruppe im aktienrechtlichen Sinne (Richtlinie
83/349/EWG) gemeint. Dagegen sind in ,gruppeninterne Geschéfte* gemas Art. 3 nur Ge-
schéafte mit vollkonsolidierten Tochter-/Schwestergesellschaften der Unternehmensgruppe
einzubeziehen. Hierauf beziehen sich die Pflichten zur Umsetzung von Risikominderungs-
techniken.

D.5.1 Rechtsgrundlage zu gruppeninternen Geschéften

Nach EMIR, Art. 2 Ziff. 16 ist eine Gruppe ein aus einem Mutterunternehmen und dessen
Tochterunternehmen bestehende Gruppe von Unternehmen im Sinne der Art. 1f. der Richtli-
nie 83/349 EWG oder die Gruppe von Unternehmen geman Art. 3 Abs. 1 und Art. 80 Abs. 7f.
der Richtlinie 2006/48/EG.

Fir Gruppengeschafte gibt es hinsichtlich der Pflichten aus der EMIR spezifische Ausnahme-
regelungen fur NFC+ und FC.

Fur Unternehmen der Energiewirtschaft sind dies Unternehmen, die Uber der Clearingschwel-
le, wenn die gleitende Durchschnittsposition gerechnet fir einen Zeitraum von 30 Arbeitsta-
gen die Clearingschwelle Ubersteigt, liegen und sofern keine Bankenlizenz vorhanden ist.
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Klarstellung: Von Gruppenausnahmen sind nur OTC-Derivate betroffen.

Ein gruppeninternes Geschéft liegt vor, wenn die beiden Gegenparteien nach EMIR, Art. 3
Abs. 1:

a) derselben Vollkonsolidierung nach Richtlinie 83/349EWG oder IFRS nach Verordnung
(EG) Nr. 1606/2002 unterliegen;

b) ein geeignetes, zentralisiertes Risikobewertungs-, Mess- und Kontrollverfahren nutzen und
sofern nicht beide innerhalb der Europaischen Union angesiedelt sind,

c) den Durchfiihrungsrechtsakt bei Transaktionen mit Gruppenmitgliedern aus Drittldndern
unterliegen (Gleichwertigkeit der Regelung im Drittstaat).

D.5.2 Befreiung von Clearingpflicht

Fir gruppeninterne Geschéfte kann eine Ausnahme von der Clearingpflicht nach EMIR, Art. 4
Abs. 2 beantragt werden. Diese Ausnahmeregelung ist fir FC und NFC+ relevant. Der An-
trag muss gem. Art. 18 der Delegierten Verordnung Nr. 149/2013 schriftlich erfolgen. Der
Prozess fir das Antragsverfahren ist bei ESMA und den zusténdigen Behdrden in der Ent-
wicklung.

Allgemein steht fir den Prozess bisher folgendes fest:

a)_Sofern beide Gegenparteien im EWR ansassig sind:

ist eine schriftiche Benachrichtigung beider Gegenparteien an die zustéandigen Behdérden
abzugeben, um die Gruppenausnahme in Anspruch nehmen zu kdnnen. Die Gruppenaus-
nahme gilt, wenn die Behérde innerhalb von 30 Tagen keine Einwénde erhebt.

b)_Sofern nur eine Gegenpartei im EWR anséssig ist:

ist eine schriftliche Benachrichtigung bei der zustandigen Behdrde abzugeben, die binnen 30
Tagen die Gruppenausnahme erteilen kann.

D.5.3 Befreiung von der bilateralen Besicherung

Gem. EMIR, Art. 11 Abs. 7 und 9 kénnen FC und NFC+ bei ihren Aufsichtsbehérden einen
Antrag auf Befreiung von den Marginverpflichtungen flr nicht geclearte gruppeninterne
Geschafte stellen. Die Befreiung gilt nach Antragstellung und bleibt giltig, wenn die zustan-
dige Behorde nicht innerhalb von drei Monaten feststellt, dass folgende Bedingungen fiir eine
Befreiung nicht erfllt sind:

a) Beide Gegenparteien sind im gleichen Mitgliedsstaat anséssiq:

Ein tats&chliches oder rechtliches Hindernis fiir die unverziigliche Ubertragung von Eigenmit-
teln oder die Rickzahlung von Verbindlichkeiten zwischen den Gegenparteien ist weder vor-
handen noch abzusehen.
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b) Eine der Gegenparteien ist in einem anderen EWR-Staat / Drittstaat anséssiq:

Zu der Bedingung unter a) kommt die Bedingung hinzu, dass die Risikomanagementverfah-
ren der Gegenparteien hinreichend solide und belastbar sind und dem Komplexitatsgrad des
Derivategeschéfts entsprechen.

c) Fir alle Gruppenausnahmen:

Informationen Uber die Freistellung missen verdéffentlicht werden.

D.5.4 Folgen fur die Berechnung des Schwellenwertes

Gruppeninterne Geschéfte sind bei der Berechnung des Schwellenwertes grundséatzlich ein-
zubeziehen. Dienen gruppeninterne OTC-Derivate nicht der Risikominderung, missen sie bei
der Berechnung der Clearingschwelle mit berticksichtigt werden.

D.5.5 Handlungsempfehlungen zu Gruppen- und gruppeninternen Geschaften

e Prifen Sie, welche Gesellschaften zu Ihrer Gruppe gehéren.

e Prifen Sie, ob Ihre zugehérigen Gesellschaften OTC-Derivate handeln.

e Prifen Sie, ob Sie die Voraussetzung fur die Befreiung von der Clearing- und der
Besicherungspflicht fir Gruppengeschéfte erflllen.

e Stellen Sie, falls erforderlich, den schriftlichen Antrag an die zustandige Behdrde, um die
Ausnahmen zu nutzen.

D.6 Clearingpflicht und Clearingverfahren

Allgemein bezeichnet Clearing das gegenseitige Auf- und Verrechnen von Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen Gegenparteien. Damit ist Clearing eine Technik zur Reduzierung
des Kontrahentenausfallrisikos. Zentrale Funktion des Clearing ist die Ermittlung und der
Austausch von Ausgleichszahlungen (Margining) sowie die Ubernahme des Kontra-
hentenausfallrisikos durch die Clearingstelle, also dem zentralen Kontrahenten.

In der Praxis funktioniert der Geschaftsabschluss unter Einbindung des Clearingprozesses
beispielhaft wie folgt:

a) Zwei clearingpflichtige Gegenparteien schlieBen miteinander einen Kohle-Swap ab.

b) Die Gegenparteien melden dieses Geschaft am Tag des Abschlusses an ihren Clea-
ringdienstleister (i.d.R. Finanzinstitut) und dieser ihn weiter an die vereinbarte zentrale
Gegenpartei (CCP) bzw., wenn sie selbst Clearingmitglied sind, direkt an die CCP.
Die CCP tragt nun das Risiko fir die ordnungsgemanBe Erfullung des Geschéfts.

c) Die CCP fordert von beiden Parteien einen zu hinterlegenden Sicherheitsbetrag (Initial
Margin). Dieser Betrag entspricht dem Risikoaufschlag fir die Volatilitdt des Kontrak-
tes. Naheres regeln die Clearingbedingungen der CCP.

d) Die CCP ermittelt taglich den Wert des zugrundeliegenden Geschafts mit aktuellen
Marktpreisen (mark-to-market) und gleicht diesen Betrag gegenlber den Parteien in
Form von Gutschriften oder Lastschriften aus (Variation Margin).
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D.6.1 Rechtsgrundlagen zur Clearingpflicht

Die EMIR regelt im Zusammenhang mit der Clearingpflicht die Rollen der folgenden Markt-
teilnehmer:

finanzielle Gegenpartei (FC) (EMIR, Art. 2 Ziff. 8)
nichtfinanzielle Gegenpartei (NFC+) (EMIR, Art. 2 Ziff. 9)
zentrale Gegenpartei (CCP) (EMIR, Art. 2 Ziff. 1)
Transaktionsregister (TR) (EMIR, Art. 2 Ziff. 2)

Folgende Tabelle illustriert die mdgliche Clearingpflicht fir OTC-Derivatekontrakte anhangig
vom eigenen Unternehmensstatus:

Status der Gegenpartei
Eigener Status NFC- NFC+ FC
NFC- . . .
NFC+ A Clearingpflicht Clearingpflicht
FC A Clearingpflicht Clearingpflicht

Besteht zwar die Verpflichtung, aber nicht die Mdglichkeit, einen bestimmten OTC-
Derivatekontrakt zu clearen, z.B. weil das Clearing dieses Kontrakts von keiner CCP angebo-
ten wird, sind unter bestimmten Voraussetzungen bilaterale Marginpflichten zu erflllen (siehe
Kapitel D.6).

D.6.2 Wirksamwerden der Clearingpflicht

Die aus der EMIR resultierende Clearingpflicht (Art. 4) gilt grundsétzlich seit Inkrafttreten der
EMIR am 16. August 2012. Allerdings sind bis zum jetzigen Zeitpunkt die technischen
Voraussetzungen flr das Clearing noch nicht geschaffen. Eine Umsetzung kann erst ab dem
Inkrafttreten der notwendigen technischen Regulierungsstandards (zu den clearingféahigen
Produkten) erfolgen und wird dann erst méglich, wenn die entsprechende CCP zugelassen
ist, welche die entsprechenden OTC-Derivate cleart.

Grundsatzlich missen folgende Bedingungen gleichzeitig vorliegen:

a) Individuelle Clearingpflicht: Die gleitende Durchschnittsposition einer NFC gerech-
net flr einen Zeitraum von 30 Arbeitstagen Ubersteigt die Clearingschwelle (Zeit-
punkt A).

b) Objektive Clearingmdglichkeit: Eine CCP erklart sich bereit, entsprechende OTC-
Derivate zu clearen und wird von der nationalen Behérde hierzu zugelassen (Zeit-
punkt B).

c) Gesetzliche Clearingpflicht: Technische Regulierungsstandards sind erlassen, die
fir eine bestimmte Derivatekategorie eine Clearingpflicht feststellen (Zeitpunkt C).
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Hinweis:

Anfang Februar 2013 wurde von der Europdischen Kommission zudem ein sogenanntes
,phase-in“ fur die Clearingpflicht nichtfinanzieller Gegenparteien von drei Jahren angekiindigt.
Ein genauer Zeitpunkt fir den Beginn der Clearingpflicht fir das Clearing Gber zentrale Ge-
genparteien steht daher noch nicht fest.

Eine nichtfinanzielle Gegenpartei wird in Bezug auf kiinftige OTC-Kontrakte gemas Art. 10
Abs.1 lit. b in Verbindung mit Art. 4 clearingpflichtig, wenn die gleitende Durchschnittsposition
der OTC-Derivatekontrakte (gerechnet fiir 30 Arbeitstage) in mindestens einer Assetklasse
die Clearingschwelle Ubersteigt. Die ab diesem Zeitpunkt abgeschlossenen Kontrakte sind
innerhalb von vier Monaten zu clearen.

Grundsatzlich gilt die Clearingpflicht also nur fiir Kontrakte in zukinftigen Perioden. Aufgrund
des oben genannten Fehlens der technischen Regulierungsstandards und der einhergehen-
den Unmdglichkeit der operativen Umsetzung kann es zu Beginn der Regulierung aber zu
einer rickwirkenden Clearingpflicht kommen.

D.6.3 Meldung bei Erreichung des Schwellenwertes und der Clearingpflicht

Sobald eine Schwellenwertliberschreitung eingetreten ist, hat der Marktteilnehmer, der nicht-
finanzielle Gegenpartei ist, eine entsprechende Meldung schriftlich an die zustandige nationa-
le Behérde und die ESMA abzusetzen.

Dariiber hinaus ist der BaFin nach Art. 2 EMIR-Ausfiihrungsgesetz zur Anderung des § 19
Abs. 2 WpHG schriftlich mitzuteilen, wenn die Clearingschwelle im gleitenden Durchschnitt
(gerechnet Uber einen Zeitraum von 30 Arbeitstagen) im Sinne des Art.10 Abs. 1 lit. b VO Nr.
148/2013 Uberschritten wird.

Notwendige Dokumente sind auf der Website der zusténdigen Behérde zu finden:
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2013/meldung 130315 e
mir.htm|

D.6.4 Nachweis des ordnungsgemaBen Clearings durch einen geeigneten Prifer

Art. 2 EMIR-Ausfiihrungsgesetz zur Anderung der §§ 19, 20 und 48 WpHG legt fest, dass die
PrGfung der Einhaltung der in der EMIR auferlegten Pflichten durch einen geeigneten Prifer
innerhalb von neun Monaten nach Abschluss des Geschéftsjahres erfolgen muss. Die Bestel-
lung des Prifers ist spatestens 15 Monate nach Beginn des Geschéftsjahres vorzunehmen.

D.6.5 Ende der Clearingpflicht

Eine NFC, die clearingpflichtig geworden ist und deren gleitende Durchschnittsposition der
Derivatekontrakte (gerechnet Uber 30 Arbeitstage) in keiner Assetklasse die jeweilige Clea-
ringschwelle Ubersteigt, unterliegt nicht mehr der Clearingpflicht, wenn sie der nationalen
Aufsichtsbehdrde gegentiber einen entsprechenden Nachweis erbringt. Nach dem deutschen
EMIR-Ausfihrungsgesetz gilt als Nachweis die Bescheinigung eines Wirtschaftsprifers,
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eines vereidigten Buchprtfers oder einer Wirtschaftsprifungs- und Buchprifungsgesellschaft
(Art. 2 EMIR-Ausfiihrungsgesetz zur Anderung des §19 WpHG).

D.6.6 Handlungsempfehlung zu Clearingpflicht und Clearingverfahren

e Bei erstmaligem Uberschreiten der Clearingschwelle in einer Assetklasse ist gegeniiber
der ESMA und der nationalen Behérde eine Meldung abzusetzen.

e Bei Eintritt der Clearingpflicht (gleitende Durchschnittsposition -gerechnet Uber 30 Arbeits-
tage- Ubersteigt in mindestens einer Assetklasse die Clearingschwelle) ist gegenlber der
zustandigen nationalen Behdrde eine Meldung abzugeben.

e Priifen Sie, ob eine Clearingstelle fir Ihre Produkte zugelassen ist und unter welchen Be-
dingungen dort zu clearen ist.

e Beginnen Sie mit dem Clearing fir alle neu abgeschlossenen clearingfahigen und clea-
ringpflichtigen OTC Derivate.

e Monitoring der Durchschnittsposition, um bei Unterschreitung eine entsprechend entlas-
tende Meldung abgeben zu kdnnen.

e Setzen Sie die zuséatzlichen Risikominderungstechniken fir NFC+ fir die nicht geclearten
OTC-Derivate um.
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D.7 Risikominderungstechniken

FC und NFC sind bei Abschluss eines nicht Uber einen CCP geclearten OTC-
Derivatekontrakts verpflichtet, risikomindernde MaBnahmen durchzufihren. Diese unter-
scheiden sich hinsichtlich des Umfangs, ob das betreffende Unternehmen ein FC, NFC+ oder
NFC- ist.

Die folgenden vier MaBnahmen sind unabhangig vom Status des Unternehmens bei Ab-
schluss eines nicht geclearten OTC-Derivats durchzuflihren bzw. einzurichten:

e rechtzeitige Bestatigung des Deals (Timely confirmation) Art. 12 VO Nr.149/2013;
e Portfolioabgleich (Portfolio reconciliation) Art. 13 VO Nr. 149/2013;
e Portfoliokomprimierung (Portfolio compression) Art. 14 VO Nr. 149/2013;

e MaBnahmen zur Klarung von Unstimmigkeiten (Dispute resolution) Art. 15 VO Nr.
149/2013.

RisikominderungsmaBnahmen NFC- NFC+ FC
rechtzeitige Bestatigung + + +
Portfolioabgleich + + +
Portfoliokomprimierung + + +
Streitbeilegung + + +
Bewertung zu Markt- bzw. Modellpreisen - + +
Austausch von Sicherheiten - + +

NFC+ und FC missen zusatzlich ihr Portfolio tAglich mark-to-market bzw. mark-to-model be-
werten und Sicherheiten mit der Gegenpartei fir nicht geclearte Derivate austauschen. Eine
detaillierte Beschreibung der MaBnahmen ist in Abschnitt D 6.5 zu finden.

Verschiedene Rahmenvertrage, wie der Deutsche Rahmenvertrag fir Finanztermingeschéfte,
das EFET-Agreement, oder das ISDA Protokoll kdnnen genutzt werden, um die gesetzlichen
Anforderungen in Bezug auf OTC-Derivate nach EMIR mit dem Vertragspartner zu vereinba-
ren.
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D.7.1 Rechtzeitige Bestatigung bei Abschluss von Derivatekontrakten

D.7.1.1 Gesetzliche Grundlagen

e EMIR, Art. 11 Abs. 1 lit. a
e Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Art. 12 und Erwagungsgrund 38

Grundsatzlich gilt als Bestatigung eines Derivateabschlusses entweder ein Dokument, das
von beiden Gegenparteien unterschrieben wurde, ein elektronisch bestatigter Vertrag oder
bei telefonischem Vertragsabschluss eine einseitige schriftiche Dokumentation des
Geschafts. Hinsichtlich des Status der Geschéftspartner (FC; NFC+ oder NFC-) gelten jedoch
unterschiedliche Fristen zur Bestéatigung.

Ein Geschaft sollte grundsatzlich so schnell wie méglich bestatigt werden. Die genauen ma-
ximalen Fristen fUr die Bestatigung ergeben sich aus den entsprechenden zeitlichen Rege-
lungen fir die unterschiedlichen Derivateklassen. Hierbei ist zu beachten, dass fiir NFC- so-
wie NFC+ und FC unterschiedliche Fristen zur Anwendung kommen.

Fristen fiir NFC-

Ein Geschaft soll so schnell wie méglich von beiden Gegenparteien bestatigt werden. Néhe-
res erlautern die FAQ der ESMA vom 20. Marz 2013 unter OTC Question 5°. Die genauen
Fristen flr die Bestatigung ergeben sich aus der folgenden Regelung:

a) Fiar Credit Default Swaps und Zinsswaps, die bis zum 31. August 2014 abgeschlossen
wurden, gilt eine Frist bis zum Ende des dritten Geschéftstages und fir spatere Geschafte
eine Frist bis zum Ende des zweiten Geschaftstages, der auf das Datum der Ausfiihrung
folgt.

Regelung CDS und Zinsswaps

bis 31. August 2014 COB D+3

Danach COB D+2

b) Fir Aktienswaps, Wahrungsswaps, Warenswaps und alle anderen Derivate (auBer den in
Punkt a) genannten), die bis zum 31. August 2014 abgeschlossen wurden, gilt die Frist bis
zum Ende des vierten Geschaftstages und fiir alle spater abgeschlossenen Geschéfte das
Ende des zweiten Geschéftstages, der auf das Datum der Ausfiihrung folgt.

Regelung Aktien, Wahrungs- und Warenswaps sowie Ubrige Derivate

bis 31. August 2014 COB D+4

Danach COB D+2

° hitp://www.esma.europa.eu/system/files/2013-324.pdf
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¢) Ausnahmeregelung: Wenn eine Transaktion nach 16:00 Uhr Ortszeit oder mit einer Ge-
genpartei in einer anderen Zeitzone abgeschlossen wurde und ein Einhalten der genann-
ten Fristen nicht mdglich ist, so ist diese Transaktion so schnell wie mdglich, maximal je-
doch einen Tag spéater als die in a) und b) genannten Fristen, zu bestatigen.

Fristen fiir NFC+ und FC

a) Fiar Credit Default Swaps und Zinsswaps, die bis zum 28. Februar 2014 abgeschlossen
wurden, gilt als zeitnahe Bestatigung eine, die bis zum Ubernachsten Geschaftstag, da-
nach eine, die bis zum Ende des nachsten Geschéaftstages erfolgt.

Regelung CDS und Zinsswaps

bis 28. Februar 2014 COB D+2

danach COB D+1

b) Flar Aktienswaps, Wahrungsswaps, Warenswaps und alle anderen Derivate (auBer den in
Punkt a) genannten), die bis zum 31. August 2013 abgeschlossen wurden, gilt das Ende
des dritten Geschaftstages. Fir Geschéfte, die bis zum 31. August 2014 abgeschlossen
wurden, gilt die Frist bis zum Ende des Ubernachsten Geschéaftstages und fir alle spateren
Geschéfte das Ende des néchsten Geschaftstages, der auf das Datum der Ausfliihrung
folgt.

Regelung Aktien-, W&hrungs- und Warenswaps sowie dbrige Derivate

bis 31. August 2014 COB D+2

danach COB D+1

Konsequenzen bei Nicht-Einhaltung der fristgerechten Bestatigung sind im FAQ der ESMA
unter 1l /13 aufgezeigt, welche regelmaBig aktualisiert werden'®.

D.7.1.2 Handlungsempfehlung zur rechtzeitigen Bestatigung

e Beachten Sie entsprechend |hres Status die daraus folgenden Fristen zur ,rechtzeitigen
Bestatigung®.

e Uberpriifung und Anpassung der Vertragsbestitigungsprozesse auf EMIR-Konformitat,
damit die Fristen eingehalten werden.

e Dokumentation der Prufungsergebnisse und der Prozesse als Nachweis flr insbesondere
ESMA, BaFin, den Wirtschaftsprifer.

e Zu beachten: Jede Gegenpartei hat die fir sie selbst geltende Frist einzuhalten. Hier-
durch kdnnen sich unterschiedliche Bestatigungszeitpunkte ergeben.

"% http://ec.europa.eu/internal_market/financial-markets/docs/derivatives/emir-fags_en.pdf
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D.7.2 Portfolioabgleich

D.7.2.1 Gesetzliche Grundlagen

e EMIR, Art. 11 Abs. 1 lit. b
e Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Art. 13 und Erwagungsgriinde 28f.

Die zweite MaBnahme zur Risikominderung ist die Portfolioabstimmung. Hierbei sollen Ge-
genparteien, bevor sie ein OTC-Derivat abschlieBen, schriftlich mit jeder ihrer Gegenpartei
Bedingungen zur Abstimmung ihres Portfolios festlegen. Es besteht grundsatzlich die Mdg-
lichkeit, diese Aufgabe auszulagern. Die Portfolioabstimmung soll mindestens die wichtigsten
Handelsbedingungen umfassen, die den einzelnen OTC-Derivatkontrakt eindeutig bestim-
men, sowie die Bewertung des Vertrags ermdglichen. Zudem muss der Wert des OTC-
Derivatekontrakts abgeglichen werden.

Auch hier gibt es unterschiedliche Anforderungen in Abhangigkeit des Status des Unterneh-
mens und der Anzahl der im Bestand befindlichen OTC-Derivate (VO Nr. 147/2013 Art. 13).

D.7.2.2 Inkrafttreten der Verpflichtung

Die Verpflichtung zur Portfolioabstimmung tritt am 15. September 2013 in Kraft (VO Nr.
149/2013 Art. 21).

D.7.2.3 Handlungsempfehlungen zum Portfolioabgleich

e Verhandeln Sie die Rahmenbedingungen zur Portfolioabstimmung mit den Gegenpartei-
en und halten Sie diese schriftlich fest.

e Uberwachen Sie die GréBe der Portfolien hinsichtlich OTC-Derivate und beachten Sie
die Frequenz der Portfolioabstimmung der oben genannten Haufigkeiten.

e Dokumentieren Sie die Prozesse.
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D.7.3 Portfoliokomprimierung

D.7.3.1 Gesetzliche Grundlagen

e EMIR, Art. 11 Abs. 1 lit. b
e Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Art. 14 Erwagungsgrund 30

Die dritte MaBnahme zur Risikominderung ist die Portfoliokomprimierung. Alle Gegenpartei-
en, die mehr als 500 ausstehende OTC-Derivatekontrakte mit einer Gegenpartei abge-
schlossen haben, die nicht dem zentralen Clearing unterliegen, sollen Prozesse installieren,
die mindestens zweimal jahrlich die Mdglichkeit einer Portfoliokomprimierung Uberprifen.

Falls eine Portfoliokomprimierung nicht vollzogen wird, mussen die Gegenparteien in der
Lage sein, den Behdrden gegenuber dafur eine nachvollziehbare Begrindung vorzulegen.

D.7.3.2 Inkrafttreten der Verpflichtung

Die Vorschriften zur Portfoliokomprimierung gelten seit dem 15. September 2013 (VO Nr.
149/2013 Art. 21).

D.7.3.3 Handlungsempfehlungen zur Portfoliokomprimierung

e Einrichtung der o0.g. Prozesse, um die Mdglichkeit einer halbjéhrlichen Portfoliokompri-
mierung zu Uberprifen.

e Prozess zur Uberwachung der GréBe der Portfolien der einzelnen Gegenparteien, inkl.
Uberwachung der Schwelle von 500 ausstehenden OTC-Kontrakten pro Gegenpartei.

e Dokumentation der Prozesse.

D.7.4 Streitbeilegung

D.7.4.1 Gesetzliche Grundlagen

e EMIR, Art. 11 Abs. 1 lit. b
e Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Art. 15 und Erwagungsgrund 31

Wenn Gegenparteien einen OTC-Derivatkontrakt abschlieBen, muss sichergestellt werden,
dass detaillierte Vorgehensweisen zur Identifizierung, Aufzeichnung und Uberwachung von
Meinungsverschiedenheiten hinsichtlich der Bewertung, der Existenz des Vertrags sowie des
Austausches von Sicherheiten existieren.

Problemfalle sollen schnell gelést werden, i.d.R. innerhalb von finf Tagen. Fir Falle, die lan-
ger dauern, ist ein gesonderter Prozess aufzusetzen. Dokumentiert werden sollen min-
destens die Dauer der Meinungsverschiedenheit, die Gegenpartei und die Vertragssumme.
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Far finanzielle Gegenparteien gilt zuséatzlich, dass sie den Behdérden alle Meinungsverschie-
denheiten melden missen, die sich auf die Bewertung oder den Austausch von Sicherheiten
von OTC-Derivatkontrakten beziehen, deren Héhe/Wert mehr als 15 Mio. Euro betragt und
die mehr als 15 Tage ausstehen.

D.7.4.2 Inkrafttreten der Verpflichtung

Die Vorschriften zur Lésung von Meinungsverschiedenheiten gelten ab dem 15. September
2013 (VO Nr. 149/2013 Art. 21).

D.7.4.3 Handlungsempfehlungen zur Streitbeilegung

e Vereinbarung konkreter Regelungen mit den Gegenparteien, mit denen OTC-Kontrakte
abgeschlossen werden.

e Installation eines Prozesses zur Identifikation, Aufzeichnung und Uberwachung von
Meinungsverschiedenheiten; mindestens missen der Zeitraum des ungelésten Disputs
sowie der infrage stehende Betrag aufgezeichnet werden.

e Uberpriifung der Eignung existierender Rahmenvertrage.

D.7.5 Zusétzliche Pflichten der Risikominderung fiir NFC+ und FC

Im Folgenden werden weitere Pflichten fir NFC+ und FC zur Risikominderung beschrieben.
Hierbei handelt es sich um:

a) tagliche Bewertung zu Markt- bzw. Modellpreisen,
b) Austausch von Sicherheiten.

D.7.5.1 Bewertung zu Markt- bzw. Modellpreisen

Gesetzliche Grundlagen

e EMIR, Art. 11 Abs. 2
e Delegierte Verordnung Nr.149/2013 Art. 16f.

Demnach sind NFC+ und FC verpflichtet, taglich, auf der Basis der aktuellen Kurse, den Wert
ausstehender Kontrakte zu ermitteln. Ist eine Bewertung zu Marktpreisen nicht moglich, weil
eine oder mehrere Indikatoren aus der Delegierten Verordnung Nr. 149/2013 Art. 16 zutref-
fen, so kann eine Bewertung nach Modellpreisen gemafB Art. 17 der Verordnung erfolgen
(Hinweis: NFC- missen ebenfalls diese Anforderungen erfillen; allerdings nicht taglich, son-
dern quartalsweise bzw. missen jahrlich Berechnungen durchfihren; s. Portfolioab-
stimmung).
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D.7.5.2 Handlungsempfehlungen zu Bewertungsanforderungen

Wenn Sie NFC+ oder FC sind:

e Stimmen Sie sich zu den Vorgaben der Bewertung zu Markt- oder Modellpreisen mit
einem qualifizierten Prifer ab.

e Uberpriffen Sie anhand der gesetzlichen Vorgaben, welche OTC-Derivatkontrakte zu
Markt- und welche zu Modellpreisen bewertet werden miissen.

D.7.5.3 Austausch von Sicherheiten

Gesetzliche Grundlagen

e EMIR, Art. 11 Abs. 3 -11
e Delegierte Verordnung Nr. 149/2013 Art. 18-20

NFC+ und FC sind verpflichtet, Risikomanagementverfahren einzufiihren, die den rechtzeiti-
gen und angemessenen Austausch von Sicherheiten in Bezug auf nicht zentral geclearte
OTC-Derivatkontrakte vorschreiben.

Diese Vorgabe gilt nicht fir gruppeninterne Geschafte (siehe Kapitel D.4), sofern die gesetzli-
chen Vorgaben erflllt sind. Um diese Ausnahme zu nutzen, missen die Gegenparteien einen
Antrag an die zusténdige/n Behdrde/n stellen. Dieser Antrag bedarf der Schriftform und muss
die in der Delegierten Verordnung Nr. EU 149/2013 Art. 19 enthaltenen Anforderungen erfll-
len. NFC+, die die Ausnahme flr gruppeninterne Geschéfte nutzen, missen darlber hinaus
auch Informationen Uber die Befreiung gemaB den Vorschriften verdffentlichen (derzeit ist
noch unklar, wo dies erfolgen soll).

Hinweis: Einer Detaillierung wird mit dem ausstehenden Rechtsakt (RTS) zum Clearing erfol-
gen.

D.7.5.4 Handlungsempfehlungen zum Austausch von Sicherheiten

Wenn Sie eine nichtfinanzielle Gegenpartei tber dem Schwellenwert sind (NFC+), Gberprifen
Sie, ob ein Risikomanagementverfahren zum Austausch von Sicherheiten in lhrem Unter-
nehmen besteht und den gesetzlichen Anforderungen entspricht.

Prufen Sie, ob es gruppeninterne Geschéfte gibt, die von diesen Vorgaben ausgenommen
werden kénnen:

e Wenn ja, stellen Sie einen entsprechenden Antrag an die zustéandige Behérde.

e Bei Nutzung der Ausnahme firr gruppeninterne Geschéafte sind die notwendigen Informa-
tionen zu verdffentlichen.
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D.7.6 Vertragliche Umsetzung

Die Anforderungen der EMIR machen des Weiteren die Anpassung der bilateralen Rahmen-
vertragswerke notwendig.

Der EMIR-Anhang als Erweiterung des Deutschen Rahmenvertrags fir Finanztermingeschaf-
te, der auch in der Energiewirtschaft genutzt wird, und das ISDA EMIR-Protokoll als Erweite-
rung des ISDA Master Agreements sind seit Mitte Juli 2013 veréffentlicht. Sie sind Voraus-
setzung fur Neugeschéaftsabschliisse, und die jeweils bestehenden Rahmenvertrage™ kénnen
ohne gréBeren Verhandlungsaufwand an die neuen Anforderungen angepasst werden.

Zudem hat EFET im September 2013 den energiebranchenspezifischen EFET EMIR Annex
(EMIR Risk Mitigation Techniques Agreement) veréffentlicht. Die standardisierte Vertragser-
ganzung zum EFET Rahmenvertrag bietet gréBere Wahlmdglichkeiten bei der Prozessgestal-
tung im Sinne der Umsetzung der EMIR Anforderungen.

Alternativ kénnen die Gegenparteien auch eine eigene Nachtragsvereinbarung entwerfen. In
diesem Fall sollten Sie prufen, inwieweit sich diese von den standardisierten Anhangen und
Protokollen unterscheidet.

Etwaige VerstdBe gegen die Mitwirkungspflichten bei der Umsetzung der EMIR-
Anforderungen kénnen die Gegenparteien/Vertragspartner berechtigen, Vertrdge oder Ge-
schéafte zu kundigen.

" Mustervertragen kénnen z.B unter folgenden Links gefunden werden:
http://bankenverband.de/downloads/082013/44040-0713a-emirmuster-ks.pdf
http://www.efet.org/Cms Data/Contents/EFET/Folders/Documents/Standardisation/LegCntrcts-
Doc/EMIR/~contents/R542C9HI955VXAGQT/2013 09 09 FINAL ERMTA.pdf

http://www2.isda.org/emir/
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EMIR ist eine EU-Verordnung mit unmittelbarer Gultigkeit, dennoch obliegen, geméas Art. 12,
die Festlegung von Vorschriften zu Sanktionen sowie deren Erlass und Vollstreckung im Falle
von Verst6Ben den Mitgliedsstaaten.

In Deutschland regelt das ,Ausflihrungsgesetz zur Verordnung Nr. 648/2012 Uber OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister® (EMIR-Ausflihrungsgesetz) alle
MaBnahmen und Sanktionen zur Einhaltung der Vorgaben der EU-Verordnung. Diese Vor-
schriften werden im Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) ergénzt.

Uberblick zu den Sanktionen

Tatbestand Rechtsgrundlage Sanktion
Keine oder nicht rechtzeitige Mit- | § 39 Absatz 2 Nummer 10a in GeldbuBe bis zu
teilung Uber Clearingpflicht einer | Verbindung mit § 19 Absatz 2 hunderttausend
nichtfinanziellen Gegenpartei WpHG Euro
Keine oder nicht rechtzeitige Pri- | § 39 Absatz 2 Nummer 10b in GeldbuBe bis zu
fung der Einhaltung bestimmter Verbindung mit § 20 Absatz 1 hunderttausend
Pflichten der Verordnung (EU) Satz 1 WpHG Euro
Nr. 648/2012 (Prifung durch
Wirtschaftsprifer)
Keine oder nicht rechtzeitige § 39 Absatz 2 Nummer 10c in GeldbuBe bis zu
Ubermittlung einer Priifbeschei- | Verbindung mit § 20 Absatz 4 hunderttausend
nigung Satz 1 WpHG Euro
VerstoB gegen die Clearingpflicht | § 39 Absatz 2 e Nummer 1 in GeldbuBe bis zu
Verbindung mit § 39 Absatz 4 zweihunderttausend
WpHG Euro
VerstoB gegen die Meldepflicht § 39 Absatz 2e Nummer 3 und 4 | GeldbuBe bis zu
in Verbindung mit § 39 Absatz 4 | zweihunderttausend
WpHG Euro
VerstoB gegen Pflichten fir nicht- | § 39 Absatz 2e Nummer 5 in GeldbuBe bis zu
finanzielle Gegenparteien (Mittei- | Verbindung mit § 39 Absatz 4 finfhunderttausend
lung bei Uberschreiten der Clea- | WpHG Euro
ringschwelle)
VerstoB gegen Pflichten zu Risi- | § 39 Absatz 2e Nummer 6 bis 10 | GeldbuBe bis zu
kominderungstechniken fir nicht | in Verbindung mit § 39 Absatz 4 | fiinfhunderttausend
durch eine CCP geclearte OTC- | WpHG Euro
Derivatekontrakte

F Anhang 1 - Glossar
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