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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) 2016/1401 DER KOMMISSION
vom 23. Mai 2016

zur Erginzung der Richtlinie 2014/59/EU des Europidischen Parlaments und des Rates zur

Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und

Wertpapierfirmen im Hinblick auf technische Regulierungsstandards fiir Methoden und
Grundsitze der Bewertung von aus Derivaten entstehenden Verbindlichkeiten

(Text von Bedeutung fiir den EWR)
DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —
gestiitzt auf den Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europaischen Union,

gestiitzt auf die Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung
eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der
Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47[EG, 2004/25[EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG,
2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des
Europdischen Parlaments und des Rates ('), insbesondere auf Artikel 49 Absatz 5,

in Erwigung nachstehender Griinde:

(1) Durch die Richtlinie 2014/59/EU wird Abwicklungsbehorden die Befugnis iibertragen, Verbindlichkeiten eines in
Abwicklung befindlichen Instituts herabzuschreiben und umzuwandeln.

(2)  Derivatekontrakte konnen einen erheblichen Anteil der Verbindlichkeitsstruktur bestimmter Kreditinstitute
ausmachen. Die Bewertung solcher Kontrakte ist jedoch ein komplexer Prozess, da ihr Wert an den Wert der
zugrunde liegenden Instrumente, Vermogenswerte oder Unternechmen gekniipft ist, der sich im Laufe der Zeit
entwickelt und erst bei Falligkeit oder beim Close-Out herauskristallisiert.

(3)  Die Erfahrung zeigt, dass der Bewertungsprozess aufgrund der Komplexitit der Bewertung von Derivateverbind-
lichkeiten beim Ausfall einer der Gegenparteien viel Zeit in Anspruch nehmen, enorme Kosten verursachen und
Rechtsstreitigkeiten bewirken kann.

(4)  Ferner zeigt die Praxis, dass Derivatekontrakte unterschiedliche Methoden zur Bestimmung des zwischen den
Gegenparteien beim Close-Out filligen Betrags enthalten konnen, wobei die Bestimmung des Close-Out-Betrags
und/oder des Close-Out-Datums mitunter ginzlich der nicht sdumigen Gegenpartei tiberlassen wird.

(50 Um eine uibermifige Risikobereitschaft aufgrund von Fehlanreizen zu vermeiden und die Wirksamkeit der
Abwicklungsmafinahmen zu gewihrleisten, sollten Abwicklungsbehérden deshalb geeignete, auf objektiven und,
falls praktikabel, leicht zuginglichen Informationen beruhende Methoden zur Bewertung von Verbindlichkeiten
aus Derivatekontrakten innerhalb einer dem Zeitplan des Abwicklungsprozesses angemessenen Frist festlegen und
anwenden. Es ist wichtig, dass die Bewertungsmethode einige verfahrenstechnische Bestimmungen in Bezug auf
die Mitteilung von Close-Out-Entscheidungen durch die Abwicklungsbehorde sowie die Art und Weise, wie
Ersatzgeschifte von den Gegenparteien, die Gegenstand des Close-Out sind, bezogen werden konnen, enthilt.

(6)  Bei Derivatekontrakten, die Gegenstand einer Saldierungsvereinbarung sind, entsteht im Falle einer vorzeitigen
Kiindigung des Kontrakts ein einziger Close-Out-Betrag. In Artikel 49 der Richtlinie 2014/59/EU ist festgelegt,
dass der Wert dieser Kontrakte auf der Grundlage des Nettowerts gemif den Bedingungen dieser Vereinbarung
bestimmt wird. Die Abwicklungsbehorde oder der unabhingige Bewerter sollte deshalb in den Saldierungsverein-
barungen festgelegte Saldierungssitze beachten, ohne dabei bestimmte Kontrakte auswahlen und andere befreien
zu konnen.

(7)  Laut Artikel 49 der Richtlinie 2014/59/EU bestimmt die Abwicklungsbehorde oder der unabhingige Bewerter
den Wert von Derivatekontrakten im Rahmen des nach Artikel 36 dieser Richtlinie durchgefiihrten Bewertungs-
prozesses. Im Hinblick auf Derivateverbindlichkeiten sollte der Bewertungsprozesses eine schnelle Ex-ante-
Bewertung zu Bail-in-Zwecken ermoglichen und der Abwicklungsbehorde gleichzeitig ausreichend Flexibilitat fiir
die Ex-post-Anpassung von Forderungsbetrigen bieten.

() ABLL173vom 12.6.2014,S.190.
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(8)  Die Bewertung der Frage, ob ein Bail-in durchgefihrt oder Derivateverbindlichkeiten vom Bail-in-
Anwendungsbereich gemifS Artikel 44 Absatz 3 der Richtlinie 2014/59/EU ausgeschlossen werden, sollte vor der
Close-Out-Entscheidung im Rahmen des Bewertungsprozesses gemdf Artikel 36 der genannten Richtlinie
erfolgen.

(9)  Die Bewertung der Derivateverbindlichkeiten sollte die Abwicklungsbehérden in die Lage versetzen, vor Treffen
einer Close-Out-Entscheidung den potenziellen Betrag, zu dem bei diesen Verbindlichkeiten im Anschluss an das
Close-Out ein Bail-in moglich ist, sowie die potenzielle Wertvernichtung infolge des Close-Out zu ermitteln.

(10)  Beim Close-Out von Derivatekontrakten konnen zusitzliche Verluste eintreten, die bei der Bewertung des Betriebs
nicht beriicksichtigt wurden und beispielsweise aus tatsichlichen, der Gegenpartei entstandenen Ersatzkosten,
durch die sich die Close-Out-Kosten, die das in Abwicklung befindliche Institut schuldet, erhohen, oder aus dem
in Abwicklung befindlichen Institut entstandene Kosten fiir die Wiederherstellung von Geschiften in Bezug auf
Positionen, die infolge des Close-Out dem offenen Marktrisiko unterliegen, resultieren. Wenn die durch das Close-
Out von Derivaten entstandenen oder voraussichtlich entstehenden Kosten hoher sind als der Anteil der
entsprechenden Verbindlichkeiten, die effektiv fiir ein Bail-in zur Verfiigung stiinden, kann sich durch den
tibermifigen Verlust die Bail-in-Last fiir andere Glaubiger des in Abwicklung befindlichen Instituts erh6hen. In
solchen Fillen wire der Betrag der Verluste bei einem Bail-in, die auf Verbindlichkeiten abgewilzt wiirden, die
nicht aus Derivatekontrakten herrithren, hoher als ohne das Close-Out und Bail-in von Derivatekontrakten,
weshalb die Abwicklungsbehorde in Erwdgung ziehen kann, Derivatekontrakte gemidfl Artikel 44 Absatz 3
Buchstabe d der Richtlinie 2014/59/EU und der gemaf® Artikel 44 Absatz 11 dieser Richtlinie angenommenen
Delegierten Verordnung (EU) 2016/860 der Kommission (') vom Bail-in befreien. Eine Ausiibung der Bail-in-
Befugnis im Zusammenhang mit solchen Verbindlichkeiten sollte vorbehaltlich der in Artikel 44 Absatz 2 der
Richtlinie 2014/59/EU aufgefithrten Befreiungen sowie der im Ermessen der Behorde stehenden Befreiungen
gemifS Artikel 44 Absatz 3 dieser Richtlinie nach Mafigabe der Delegierten Verordnung (EU) 2016/860 erfolgen.

(11) Da eine einheitliche Auslegung von Artikel 49 Absitze 3 und 4 der Richtlinie 2014/59/EU notwendig ist, sind
Methoden und Grundsitze fur die Bewertung von Derivaten durch unabhingige Bewerter und Abwicklungs-
behorden anzugeben.

(12) Eine Bewertungsmethode, die sich auf tatsichliche oder hypothetische Ersatzkosten fiir die glattgestellten
Verbindlichkeiten stiitzt, wiirde zu dhnlichen Ergebnissen fithren wie die vorherrschende Marktpraxis und stiinde
im Einklang mit den Bewertungsgrundsitzen gemifl Artikel 74 der Richtlinie 2014/59/EU, deren Ziel darin
besteht festzustellen, ob Anteilseigner und Gldubiger besser behandelt worden wiren, wenn fir das in
Abwicklung befindliche Institut ein regulires Insolvenzverfahren eingeleitet worden wire (Grundsatz der
Nichtschlechterstellung von Glaubigern).

(13) Bei der Anwendung der Bewertungsmethode sollte die Abwicklungsbehorde in der Lage sein, sich auf
verschiedene Datenquellen zu stiitzen, einschlieflich Datenquellen, die das in Abwicklung befindliche Institut,
Gegenparteien oder Dritte bereitstellen. Nichtsdestotrotz ist es angemessen, Grundsitze in Bezug auf die
Datentypen darzulegen, die im Laufe der Bewertung zu beriicksichtigen sind, um eine objektive Wertbestimmung
zu gewdhrleisten.

(14)  Gegenparteien von Derivatekontrakten, die von Abwicklungsbehorden glattgestellt werden, kénnen sich dafiir
entscheiden, ein oder mehrere Ersatzgeschift(e) abzuschlieen, um ihre Position beim Close-Out zu ersetzen.
Derartige Ersatzgeschifte sollten eine bevorzugte Datenquelle fur die Bewertung darstellen, sofern sie zu
wirtschaftlich angemessenen Bedingungen bis zum Close-Out-Datum oder zum nichsten verniinftigerweise
moglichen Datum abgeschlossen werden. Abwicklungsbehorden sollten daher bei der Mitteilung der Close-Out-
Entscheidung Gegenparteien die Moglichkeit geben, Belege fiir wirtschaftlich angemessene Ersatzgeschifte
vorzulegen, deren Frist mit dem erwarteten Referenzzeitpunkt fur die Bewertung vereinbar ist. Wenn die
Gegenparteien derartige Belege fristgerecht vorlegt haben, sollte der Bewerter den Close-Out-Betrag zu den
Preisen dieser Ersatzgeschifte bestimmen. Wenn Gegenparteien keine Belege fiir fristgerechte, wirtschaftlich
angemessene Ersatzgeschifte vorgelegt haben, sollten die Abwicklungsbehérden in der Lage sein, ihre Bewertung
auf der Grundlage von verfugbaren Marktinformationen wie mittleren Preisen und Geld-Brief-Spannen
durchzufithren, um hypothetische Ersatzkosten, d. h. Verluste oder Kosten, die infolge der Wiederherstellung einer
Sicherung oder einer zugehorigen Handelsposition auf Grundlage der Netto-Risikoposition entstanden wiren, zu
bewerten.

(15) Derivative Produkte und Mirkte sind sehr heterogen, und es ist nicht moglich, eine einzige Marktpraxis fiir das
Eingehen von Ersatzgeschiften zu bestimmen. Deshalb wurde der Begriff ,wirtschaftlich angemessene
Ersatzgeschifte” sehr weit gefasst, um es dem Bewerter zu ermdglichen, die erforderliche Bewertung in simtlichen
Marktzusammenhingen durchzufithren. Dieser Begriff sollte deshalb ein Ersatzgeschift bezeichnen, das auf der
Grundlage der Netto-Risikoposition zu Bedingungen im Einklang mit der gidngigen Marktpraxis eingegangen wird

() Delegierte Verordnung der Kommission (EU) 2016/860 vom 4. Februar 2016 zur Prizisierung der Umstdnde, unter denen ein
Ausschluss aus dem Anwendungsbereich der Herabschreibungs- oder Umwandlungsbefugnisse gemifs Artikel 44 Absatz 3 der Richtlinie
2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen erforderlich ist (ABL. L 144 vom 1.6.2016, S. 11).
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und bei dem angemessene Bemithungen um das beste Preis-Leistungs-Verhiltnis unternommen werden. Der
Bewerter konnte unter anderem Faktoren wie die Anzahl der von der Gegenpartei kontaktierten Hindler, die
Anzahl der erhaltenen verbindlichen Kurse und die Wahl des Kurses mit dem besten Preis beriicksichtigen. Die
Abwicklungsbehorde sollte zudem in der Lage sein, in der Close-Out-Mitteilung die Kriterien anzugeben, die sie
bei ihrer Bewertung verwenden wird.

(16) Die in den vergangenen Jahren angenommenen EU-Rechtsvorschriften zielten im Einklang mit internationalen
Standards darauf ab, die Transparenz zu erhéhen und die Risiken auf dem Markt fir Derivatekontrakte zu
mindern, indem fiir die Bewertung von standardisierten Over-the-counter-Derivaten (,OTC*) ein obligatorisches
Clearing durch zentrale Gegenparteien (,ZGP), Einschussanforderungen fiir Derivate, die von der ZGP ein
Clearing erhalten haben, ein breites Spektrum von OTC-Derivaten sowie fiir alle OTC-Derivate eine obligatorische
Meldung an die Transaktionsregister vorgesehen wurden.

(17)  Falls ein ZGP-Clearingmitglied abgewickelt wird und die Abwicklungsbehorde vor dem Bail-in ein Close-Out von
Derivatekontrakten vorgenommen hat, wiirde dieses Clearingmitglied im Hinblick auf die ZGP im
Zusammenhang mit dem/den bestimmten Saldierungssatz/-sitzen als ausfallendes Clearingmitglied gelten. Die
internen Verfahren und Mechanismen, die den Ausfall eines Clearingmitglieds regeln (,ZGP-Ausfallverfahren) und
von ZGP aufgrund der Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des
Rates (') angewandt werden, bieten eine solide Grundlage zur Bestimmung des Werts der Derivateverbindlichkeit,
die durch das Close-Out fiir den gesamten Saldierungssatz entsteht, auch im Zusammenhang mit einem Bail-in
im Rahmen eines Abwicklungsverfahrens.

(18) Die Durchfihrung von ZGP-Ausfallverfahren im Anschluss an das Ausldserereignis kann einige Tage oder linger
in Anspruch nehmen. Bei diesem besonderen Abwicklungsfall konnte ein Warten auf das Ende von sehr lang
dauernden Ausfallverfahren zur Bestimmung des Werts von Derivaten dazu fihren, dass die Abwicklungsfrist
nicht eingehalten und die Ziele nicht erreicht werden, was zu unnotigen Verwerfungen auf den Finanzmarkten
fuhren konnte. Deshalb ist es erforderlich, dass die Abwicklungsbehorde sich mit der ZGP und der zustindigen
Behorde der ZGP auf eine Frist einigt, bis zu deren Ablauf der Betrag einer vorzeitigen Kiindigung unter
Beriicksichtigung der Zwinge der ZGP und der Abwicklungsbehorde bestimmt worden sein muss.

(19) Der von der ZGP im Einklang mit ihren Ausfallmanagementverfahren innerhalb der vereinbarten Frist bestimmte
Betrag der vorzeitigen Kiindigung sollte vom Bewerter bestitigt werden. Bestimmt die ZGP den Betrag der
vorzeitigen Kiindigung innerhalb der vereinbarten Frist nicht oder wendet sie ihre Ausfallverfahren nicht an, so
sollte die Abwicklungsbehorde die Moglichkeit haben, sich zur Bestimmung des Betrags der vorzeitigen
Kiindigung auf ihre eigenen Schitzungen zu stiitzen. Zudem sollte die Abwicklungsbehérde in der Lage sein, eine
vorldufige Bestimmung auf der Grundlage ihrer eigenen Schitzungen anzuwenden, sofern dies durch die
Dringlichkeit des Abwicklungsprozesses gerechtfertigt ist und sie ihre Bewertung nach Ende des ZGP-
Ausfallverfahrens bei Ablauf der Frist aktualisiert. Die Abwicklungsbehorde sollte bei der endgiiltigen Ex-post-
Bewertung von der ZGP nach Ablauf der Frist bereitgestellte Informationen beriicksichtigen konnen, sofern diese
zu diesem Zeitpunkt zur Verfiigung stehen, sowie auf jeden Fall bei der Bewertung der unterschiedlichen
Behandlung nach Artikel 74 der Richtlinie 2014/59/EU. Diese Verordnung gilt unbeschadet der von ZGP
durchgefiihrten Ausfallmanagementverfahren gemif der Verordnung (EU) Nr. 648/2012.

(20) Die Bestimmungen dieser Verordnung sollten keine Auswirkungen auf die internen Verfahren der ZGP fur die
Ubertragung der Vermogenswerte und Positionen zwischen einem ausfallenden Clearingmitglied und seinen
Kunden gemif§ Artikel 48 Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 haben und im Einklang mit simtlichen
anderen einschligigen Genehmigungsbestimmungen oder -bedingungen, die maoglicherweise Auswirkungen auf
das Close-Out der entsprechenden Derivatekontrakte haben konnten, stehen.

(21)  Der Zeitpunkt der Bewertung von Derivatekontrakten sollte den Bewertungsgrundsatz widerspiegeln, nach dem
die tatsichlichen oder hypothetischen Ersatzkosten der Gegenparteien beriicksichtigt werden. Damit die
Bewertung so genau wie moglich ist, sollte diese zum Close-Out-Datum oder, wenn dies nicht wirtschaftlich
angemessen wire, am ersten Tag und zur ersten Uhrzeit, an dem bzw. zu der ein Marktpreis fiir den zugrunde
liegenden Vermdgenswert verfiigbar ist, erfolgen. Wird der Betrag der vorzeitigen Kiindigung von einer ZGP oder
zum Preis der Ersatzgeschifte bestimmt, sollte der Referenzzeitpunkt der Zeitpunkt der Bestimmung durch die
ZGP oder der Zeitpunkt der Ersatzgeschifte sein.

(22) Wenn die Abwicklungsbehorde aufgrund der Dringlichkeit der Lage beschlief3t, eine vorldufige Bewertung gemif§
Artikel 36 Absatz 9 der Richtlinie 2014/59/EU vorzunehmen, sollte die Abwicklungsbehorde oder der Bewerter
im Rahmen dieser vorldufigen Bewertung in der Lage sein, auf der Grundlage von Wertschitzungen und zu
diesem Zeitpunkt verfiigbaren Daten einen vorldufigen Wert der Derivateverbindlichkeiten vor diesem Referenz-
zeitpunkt zu bestimmen. Wenn die Abwicklungsbehérde auf der Grundlage der vorliufigen Bewertung gemifd

(") Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-Derivate, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister (ABl. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).
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Artikel 36 Absatz 12 der Richtlinie 2014/59/EU Abwicklungsmafnahmen ergreift, sind entsprechende
beobachtete Marktentwicklungen oder Belege fiir tatsichliche Ersatzgeschifte zum Referenzzeitpunkt entweder im
Rahmen einer spiteren vorlidufigen Bewertung oder bei der endgiiltigen Bewertung gemifl Artikel 36 Absatz 10
dieser Richtlinie zu beriicksichtigen.

(23) Diese Verordnung beruht auf dem von der Europiischen Bankenaufsichtsbehorde der Kommission vorgelegten
Entwurf technischer Regulierungsstandards.

(24)  Die Europiische Bankenaufsichtsbehorde hat offene offentliche Konsultationen zu dem Entwurf technischer Regu-
lierungsstandards, auf dem diese Verordnung beruht, durchgefithrt die Europidische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde konsultiert, die damit verbundenen potenziellen Kosten und Nutzen analysiert und die
Stellungnahme der gemaf8 Artikel 37 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des
Rates (') eingesetzten Interessengruppe Bankensektor eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Begriffsbestimmungen

Fir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Begriff

(1) ,Saldierungssatz eine Gruppe von Kontrakten, die Gegenstand einer Saldierungsvereinbarung gemify Artikel 2
Absatz 1 Nummer 98 der Richtlinie 2014/59/EU sind;

(2) ,Bewerter“ den unabhingigen Experten, der fiir die Durchfilhrung der Bewertung gemifs den Anforderungen und
Kriterien von Teil Vier der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 2016/1075 der Kommission (*) benannt wird, oder die
Abwicklungsbehorde, wenn die Bewertung gemifs Artikel 36 Absitze 2 und 9 der Richtlinie 2014/59/EU
durchgefiihrt wird;

(3) ,zentrale Gegenpartei“ oder ,ZGP* eine ZGP im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012,
wenn diese entweder

a) in der EU ansissig ist und in Ubereinstimmung mit dem Verfahren gemif Artikel 14 bis 21 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 zugelassen wurde, oder

b) in einem Drittland ansissig ist und in Ubereinstimmung mit dem Verfahren gemdf Artikel 25 der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 anerkannt wurde;

(4) ,Clearingmitglied” ein Clearingmitglied im Sinne von Artikel 2 Nummer 14 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012;

(5) .Close-Out-Datum*“ das Datum und die Uhrzeit des Close-Out, die in der Mitteilung der Abwicklungsbehorde iiber
die Close-Out-Entscheidung angegeben sind;

(6) ,Ersatzgeschift“ eine Transaktion, die am oder nach dem Close-Out-Datum eines Derivatekontrakts eingegangen
wird, um auf Grundlage der Netto-Risikoposition eine gekiindigte Sicherung oder entsprechende Handelsposition zu
den gleichen okonomischen Bedingungen wiederherzustellen, die fur die Transaktion galten, die Close-Out-
Gegenstand war;

(7) ,wirtschaftlich angemessenes Ersatzgeschift” ein Ersatzgeschift, das auf der Grundlage der Netto-Risikoposition zu
Bedingungen eingegangen wird, die im Einklang mit der gingigen Marktpraxis stehen, und bei dem angemessene
Bemithungen um das beste Preis-Leistungs-Verhltnis unternommen werden.

(") Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europdischen Aufsichtsbehorde (Europiische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 12).

(*) Delegierte Verordnung (EU) 2016/1075 der Kommission vom 23. Mdrz 2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/59/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards, in denen der Inhalt von Sanierungsplinen,
Abwicklungspldnen und Gruppenabwicklungspldnen, die Mindestkriterien, anhand deren die zustindige Behorde Sanierungs- und
Gruppensanierungspline zu bewerten hat, die Voraussetzungen fiir gruppeninterne finanzielle Unterstiitzung, die Anforderungen an die
Unabhingigkeit der Bewerter, die vertragliche Anerkennung von Herabschreibungs- und Umwandlungsbefugnissen, die Verfahren und
Inhalte von Mitteilungen und Aussetzungsbekanntmachungen und die konkrete Arbeitsweise der Abwicklungskollegien festgelegt wird
(ABL.L184vom 8.7.2016, S. 1).
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Artikel 2

Vergleich der Wertvernichtung im Falle eines Close-Out mit dem Bail-in-Potenzial von Derivate-
kontrakten

1. Fir die Zwecke von Artikel 49 Absatz 4 Buchstabe c der Richtlinie 2014/59/EU vergleicht die Abwicklungsbehorde
Folgendes:

a) den Betrag der Verluste, die bei einem Bail-in auf die Derivatekontrakte abgewilzt wiirden, errechnet durch
Multiplikation

i) des Anteils der Verbindlichkeiten durch Derivatekontrakte unter allen gleich eingestuften Verbindlichkeiten, der im
Rahmen der Bewertung gemdfl Artikel 36 der Richtlinie 2014/59/EU bestimmt wird und nicht unter die
Ausschlussgriinde fiir ein Bail-in gemafS Artikel 44 Absatz 2 dieser Richtlinie fallt, mit

ii) den gesamten erwarteten Verlusten, die auf alle mit Derivaten gleich eingestuften Verbindlichkeiten abgewilzt
werden, einschlieflich Derivateverbindlichkeiten aus dem Close-Out;

mit

b) der Wertvernichtung auf der Grundlage der Bewertung des Betrags der Kosten, der Aufwendungen und des sonstigen
Wertverfalls, der infolge des Close-Out der Derivatekontrakte voraussichtlich entsteht und als Summe der folgenden
Elemente berechnet wird:

i) Risiko einer hoheren Close-Out-Forderung der Gegenpartei aufgrund der erwarteten Kosten fiir die neue
Absicherung der Gegenpartei unter Beriicksichtigung der Geld-Brief-, Mitte-Geld- oder Mitte-Brief-Spannen im
Einklang mit Artikel 6 Absatz 2 Buchstabe b;

ii) erwartete Kosten des in Abwicklung befindlichen Instituts fiir den Abschluss vergleichbarer Derivategeschifte, die
zur Wiederherstellung einer Sicherung fiir eine offene Position oder zur Aufrechterhaltung eines akzeptablen
Risikoprofils gemifl der Abwicklungsstrategie als notwendig erachtet werden. Der Abschluss eines vergleichbaren
Derivategeschifts kann unter Beriicksichtigung der Ersteinschussanforderungen und gegebenen Geld-Brief-
Spannen erfolgen;

iii) Minderungen des Franchise-Werts aufgrund des Close-Out von Derivatekontrakten, einschlieflich der
Wertvernichtung in Bezug auf andere oder zugrunde liegende Vermogenswerte, die mit den Derivatekontrakten,
die Gegenstand des Close-Out sind, in Zusammenhang stehen, und Auswirkungen auf Finanzierungskosten oder
Ertragsniveaus;

iv) Praventionspuffer fiir mogliche negative Auswirkungen des Close-Out wie Fehler und Streitigkeiten in Bezug auf
Transaktionen oder den Austausch von Sicherungen.

2. Der Vergleich gemdff Absatz 1 wird vor der Close-Out-Entscheidung im Rahmen der Bewertung fiir
Entscheidungen iiber Abwicklungsmafinahmen vorgenommen, die nach Artikel 36 der Richtlinie 2014/59/EU
erforderlich sind. Sobald ein delegierter Rechtsakt, den die Kommission gemafl Artikel 36 Absatz 15 dieser Richtlinie
angenommen hat, in Kraft tritt, sind bei dem Vergleich die in diesem delegierten Rechtsakt dargelegten Anforderungen
zu befolgen.

Artikel 3

Mitteilung der Close-Out-Entscheidung

1. Vor Ausiibung der Herabschreibungs- und Umwandlungsbefugnisse im Zusammenhang mit aus Derivatekontrakten
herrithrenden Verbindlichkeiten teilt die Abwicklungsbehorde den Gegenparteien von Kontrakten gemidfl Artikel 63
Absatz 1 Buchstabe k der Richtlinie 2014/59/EU die Entscheidung iiber das Close-Out dieser Kontrakte mit.

2. Die Close-Out-Entscheidung tritt je nach Angabe in der Mitteilung mit sofortiger Wirkung oder zu einem spéteren
Close-Out-Datum und einer spiteren Close-Out-Uhrzeit in Kraft.
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3. In der Entscheidung gemidfl Absatz 1 gibt die Abwicklungsbehdrde unter Beriicksichtigung der Anforderungen
nach Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe ¢ ein Datum und eine Uhrzeit an, bis zu dem bzw. der die Gegenparteien zum
Zweck der Bestimmung des Close-Out-Betrags gemdff Artikel 6 Absatz 1 der Abwicklungsbehorde Belege iiber
wirtschaftlich angemessene Ersatzgeschifte vorlegen konnen. Die Gegenpartei legt der Abwicklungsbehorde zudem eine
Zusammenfassung aller wirtschaftlich angemessenen Ersatzgeschifte vor.

4. Die Abwicklungsbehérde kann das Datum und die Uhrzeit, bis zu dem bzw. der die Gegenparteien Belege iiber
wirtschaftlich angemessene Ersatzgeschifte vorlegen konnen, dndern, wenn diese Anderung im Einklang mit Artikel 8
Absatz 1 Buchstabe c steht.

Jede Entscheidung zur Anderung des Datums und der Uhrzeit, bis zu dem bzw. der die Gegenparteien Belege iiber
wirtschaftlich angemessene Ersatzgeschifte vorlegen konnen, wird der Gegenpartei dieser Kontrakte mitgeteilt.

5. In der Entscheidung gemifl Absatz 1 kann die Abwicklungsbehorde die Kriterien angeben, die sie bei der
Bewertung, ob Ersatzgeschifte wirtschaftlich angemessen sind, anzuwenden beabsichtigt.

6.  Dieser Artikel gilt nicht fir das Close-Out und die Bewertung von zentral geclearten Derivatekontrakten zwischen
dem in Abwicklung befindlichen Institut, das als Clearingmitglied auftritt, und einer ZGP.

Artikel 4
Funktion der Saldierungsvereinbarung

Fiir Kontrakte, die einer Saldierungsvereinbarung unterliegen, bestimmt der Bewerter im Einklang mit den Artikeln 2, 5,
6 und 7 einen einzigen Betrag, den das in Abwicklung befindliche Institut infolge des Close-Out aller Derivatekontrakte
des Saldierungssatzes gemidfl den Bestimmungen der Saldierungsvereinbarung rechtlich erhalten darf oder rechtlich
verpflichtet ist, zu zahlen.

Artikel 5
Bewertungsgrundsatz fiir den Betrag der vorzeitigen Kiindigung

1.  Der Bewerter bestimmt den Wert der Verbindlichkeiten aus Derivatekontrakten als Betrag der vorzeitigen
Kiindigung, der als Summe der folgenden Betrige berechnet wird:

a) unbezahlte Betrige, Sicherungen oder andere Betrdge, die das in Abwicklung befindliche Institut der Gegenpartei
schuldet, abziiglich der unbezahlten Betrige, Sicherungen und anderen Betrdge, welche die Gegenpartei dem in
Abwicklung befindlichen Institut am Close-Out-Datum schuldet;

b) ein Close-Out-Betrag, der den Betrag der Verluste oder Kosten von Gegenparteien der Derivate oder von ihnen
realisierte Gewinne umfasst, wobei der 6konomische Gegenwert der Kontrakte und Optionsrechte der Parteien in
materieller Hinsicht fiir die gekiindigten Kontrakte ersetzt wird oder sie diesen erhalten.

2. Fir die Zwecke von Absatz 1 bezeichnet ,unbezahlte Betrige“ in Bezug auf glattgestellte Derivatekontrakte die
Summe von Folgendem:

a) Betrigen, die zum oder vor dem Close-Out-Datum zahlbar geworden sind und zu diesem Datum noch nicht bezahlt
wurden;

b) einem Betrag, der dem iiblichen Marktpreis des Vermogenswerts entspricht, der fiir jede Verbindlichkeit der Derivate-
kontrakte zu liefern war, die zum oder vor dem Close-Out-Datum durch Andienung zu erfiilllen war und bis zum
Close-Out-Datum nicht erfiillt wurde;

¢) Betrdge in Bezug auf Zinsen oder Entschiddigungen, die im Zeitraum ab dem Datum, zu dem die jeweilige Zahlungs-
oder Leistungsverpflichtungen fillig wurden, bis zum Close-Out-Datum aufgelaufen sind.
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Artikel 6
Bestimmung des Close-Out-Betrags

1. Wenn eine Gegenpartei innerhalb der in Artikel 3 Absatz 3 genannten Frist Belege fur wirtschaftlich angemessene
Ersatzgeschifte vorgelegt hat, bestimmt der Bewerter den Close-Out-Betrag zu den Preisen dieser Ersatzgeschifte.

2. Wenn eine Gegenpartei innerhalb der in Artikel 3 Absatz 3 genannten Frist keine Belege iiber Ersatzgeschifte
vorgelegt hat oder der Bewerter zu dem Schluss kommt, dass die mitgeteilten Ersatzgeschdfte nicht zu wirtschaftlich
angemessenen Bedingungen abgeschlossen wurden oder wenn Artikel 7 Absatz 7 oder Artikel 8 Absatz 2 Anwendung
finden, bestimmt der Bewerter den Close-Out-Betrag auf der folgenden Grundlage:

a) mittlere Tagesschluss-Marktpreise gemify den normalen Prozessen des in Abwicklung befindlichen Instituts zu dem
gemif Artikel 8 bestimmten Datum;

b) Mitte-Geld-Spanne oder Mitte-Brief-Spanne, je nach Richtung der saldierten Risikoposition;

¢) Anpassungen der Preise und Spannen gemif§ den Buchstaben a und b, falls diese notwendig sind, um die Liquiditét
des Markts fiur die zugrunde liegenden Risiken oder Instrumente und die Grofe der Position im Verhiltnis zur
Markttiefe sowie das mogliche Modellrisiko widerzuspiegeln.

3. Im Hinblick auf gruppeninterne Verbindlichkeiten kann der Bewerter den Wert zu mittleren Tagesschluss-
Marktpreisen gemifs Absatz 2 Buchstabe a ungeachtet Absatz 2 Buchstaben b und c festlegen, wenn die Abwicklungs-
strategie eine erneute Sicherung der gekiindigten Transaktionen durch eine andere gruppeninterne Derivatetransaktion
oder Transaktionsgruppen beinhalten wiirde.

4. Zur Bestimmung eines Werts des Close-Out-Betrags gemdfd Absatz 2 beriicksichtigt der Bewerter eine komplette
Bandbreite an verftigbaren und zuverldssigen Datenquellen und kann sich dabei auf beobachtbare Marktdaten oder von
Bewertungsmodellen zur Schitzung von Werten generierte theoretische Preise stiitzen, -einschlieSlich folgender
Datenquellen:

a) von Dritten bereitgestellte Daten wie beobachtbare Marktdaten oder Daten zu Bewertungsparametern und
Quotierungen von Market-Makern oder fiir zentral geclearte Kontrakte von ZGP bezogene Werte oder Schitzungen;

b) bei standardisierten Produkten von den eigenen Systemen des Bewerters generierte Werte;

¢) innerhalb des in Abwicklung befindlichen Instituts verfugbare Daten wie interne Modelle und Bewertungen,
einschliefSlich unabhdngiger Preisiiberpriifungen gemifl Artikel 105 Absatz 8 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europiischen Parlaments und des Rates (');

d) von Gegenparteien bereitgestellte Daten aufer Belegen fiir Ersatzgeschifte, die gemifs Artikel 3 Absatz 3 mitgeteilt
werden, einschlieSlich Daten in Bezug auf aktuelle oder vergangene Bewertungsstreitigkeiten im Zusammenhang mit
vergleichbaren oder dhnlichen Transaktionen und Quotierungen;

e) sonstige sachdienliche Daten.
5. Fir die Zwecke von Absatz 2 Buchstabe b kann die Abwicklungsbehorde dem in Abwicklung befindlichen Institut

die Anweisung geben, bis zum gemif Artikel 8 bestimmten Referenzzeitpunkt eine aktualisierte unabhingige
Preisiiberpriifung anhand von am Close-Out-Datum verfiigbaren Tagesschluss-Informationen durchzufiihren.

6. Dieser Artikel gilt nicht fur die Bestimmung eines Close-Out-Betrags fiir geclearte Derivatekontrakte zwischen
einem in Abwicklung befindlichen Institut und einer ZGP, aufler unter den in Artikel 7 Absatz 7 dargelegten
auflergewohnlichen Umstinden.

Artikel 7

Bewertung von geclearten Derivatekontrakten zwischen einem in Abwicklung befindlichen
Institut und einer ZGP

1. Der Bewerter bestimmt den Wert von Verbindlichkeiten, die sich aus Derivatekontrakten zwischen einem in
Abwicklung befindlichen Institut, das als Clearingmitglied auftritt, und einer ZGP ergeben, auf der Grundlage des in

(") Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL.L 176 vom 27.6.2013, S. 1).
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Artikel 5 dargelegten Bewertungsgrundsatzes. Der Betrag der vorzeitigen Kiindigung wird von der ZGP innerhalb der in
Absatz 5 genannten Frist gemifs den ZGP-Ausfallverfahren bestimmt, nachdem die von dem in Abwicklung befindlichen
Institut geleistete Sicherung, einschlieflich des Ersteinschusses, Nachschusses und Beitrigen des in Abwicklung
befindlichen Instituts zum Ausfallfonds der ZGP, abgezogen wurde.

2. Die Abwicklungsbehorde teilt der ZGP und der zustindigen Behorde der ZGP ihre Close-Out-Entscheidung fiir die
Derivatekontrakte gemifd Artikel 63 Absatz 1 Buchstabe k der Richtlinie 2014/59/EU mit. Die Close-Out-Entscheidung
tritt entweder mit sofortiger Wirkung oder zu dem in der Mitteilung angegebenen Datum und der dort genannten
Uhrzeit in Kraft.

3. Die Abwicklungsbehorde gibt der ZGP die Anweisung, ihre Bewertung des Betrags der vorzeitigen Kiindigung fiir
alle Derivatekontrakte im Rahmen des jeweiligen Saldierungssatzes im Einklang mit dem ZGP-Ausfallverfahren
bereitzustellen.

4. Die ZGP stellt der Abwicklungsbehorde die Unterlagen des ZGP-Ausfallverfahrens bereit und berichtet iiber die
eingeleiteten Schritte des Ausfallmanagements.

5. Die Abwicklungsbehorde setzt in Abstimmung mit der ZGP und der zustindigen Behorde der ZGP die Frist fest,
bis zu der die ZGP die Bewertung des Betrags der vorzeitigen Kiindigung bereitzustellen hat. Die Abwicklungsbehorde,
die ZGP und die zustindige Behorde der ZGP beriicksichtigen zu diesem Zweck Folgendes:

a) das Ausfallverfahren, das gemidfl den Governance-Regeln der ZGP im Einklang mit Artikel 48 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 festgelegt wurde;

b) die Abwicklungsfrist.

6. Die Abwicklungsbehorde kann die nach Absatz 5 genannte Frist in Abstimmung mit der ZGP und der zustindigen
Behorde der ZGP dndern.

7. Abweichend von Absatz 1 kann die Abwicklungsbehorde in einem der folgenden Fille beschliefen, nach
Konsultation der zustindigen Behorde der ZGP die in Artikel 6 festgelegte Methode anzuwenden:

a) die ZGP stellt die Bewertung des Betrags der vorzeitigen Kiindigung nicht innerhalb der von der Abwicklungsbehorde
gemdfd Absatz 5 gesetzten Frist bereit, oder

b) die Bewertung des Betrags der vorzeitigen Kiindigung der ZGP steht nicht im Einklang mit den ZGP-Ausfallverfahren
gemil Artikel 48 der Verordnung (EG) Nr. 648/2012.

Artikel 8

Zeitpunkt fiir die Bestimmung des Werts von Derivateverbindlichkeiten und der vorzeitigen
Kiindigung

1. Der Bewerter bestimmt den Wert von Derivateverbindlichkeiten zum folgenden Zeitpunkt:

a) am Tag und zur Uhrzeit des Abschlusses der Ersatzgeschifte, wenn der Bewerter den Betrag der vorzeitigen
Kiindigung zu den Preisen der Ersatzgeschifte gemidfl Artikel 6 Absatz 1 bestimmt;

b) am Tag und zur Uhrzeit der Bestimmung des Betrags der vorzeitigen Kiindigung durch die ZGP, wenn der Bewerter
den Betrag der vorzeitigen Kiindigung im Einklang mit den ZGP-Ausfallverfahren gemdfl Artikel 7 Absatz 1
bestimmt;

¢) in allen anderen Fillen am Close-Out-Datum oder, wenn dies nicht wirtschaftlich angemessen wire, am Datum und
zur Uhrzeit, zu denen ein Marktpreis fiir den zugrunde liegenden Vermogenswert verfiigbar ist.

2. Der Bewerter kann im Rahmen einer vorldufigen Bewertung gemif8 Artikel 36 Absatz 9 der Richtlinie 2014/59/EU
den Wert der Verbindlichkeiten, die sich aus Derivaten ergeben, zu einem fritheren Zeitpunkt als dem gemafl Absatz 1
bestimmten Zeitpunkt bestimmen. Eine solche frithzeitige Bestimmung beruht auf Schitzungen gemaf den in Artikel 5
und Artikel 6 Absatz 2 bis Absatz 5 beschriebenen Grundsitzen und den zum Zeitpunkt der Bestimmung verfiigbaren
Daten.
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3. Wenn der Bewerter eine frithzeitige Bestimmung gemifl Absatz 2 vornimmt, kann die Abwicklungsbehérde vom
Bewerter jederzeit eine Aktualisierung der vorldufigen Bewertung verlangen, um entsprechende beobachtbare Marktent-
wicklungen oder Belege iiber wirtschaftlich angemessene Ersatzgeschifte, die zum gemifs Absatz 1 bestimmten
Zeitpunkt abgeschlossen wurden, zu beriicksichtigen. Diese Entwicklungen oder Belege werden, sofern sie am gemif§
Artikel 3 Absatz 2 angegebenen Datum und zu der entsprechenden Uhrzeit verfiigbar sind, bei der endgiiltigen Ex-post-
Bewertung gemifd Artikel 36 Absatz 10 der Richtlinie 2014/59/EU beriicksichtigt.

4. Wenn der Bewerter eine frithzeitige Bewertung gemif$ Absatz 2 in Bezug auf Derivatekontrakte zwischen einem in
Abwicklung befindlichen Institut, das als Clearingmitglied auftritt, und einer ZGP vornimmt, hat der Bewerter von der
ZGP vorgelegte Schitzungen der erwarteten Close-Out-Kosten hinreichend zu beriicksichtigen.

Wenn die ZGP bis zur gemifs Artikel 7 Absitze 5 und 6 gesetzten Frist eine Bewertung des Betrags der vorzeitigen
Kiindigung im Einklang mit den ZGP-Ausfallverfahren vornimmt, wird diese Bewertung bei der endgiiltigen Ex-post-
Bewertung gemafd Artikel 36 Absatz 10 der Richtlinie 2014/59/EU beriicksichtigt.

Artikel 9
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Briissel am 23. Mai 2016

Fiir die Kommission
Der Prisident
Jean-Claude JUNCKER
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