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IASB vertffentlicht Anderungen
zu Novation von Derivaten und
Fortfihrung des Hedge Accounting

Der International Accounting Standards Board (IASB)
hat am 27. Juni 2013 Anderungen an den Vorschriften
zur Beendigung von Sicherungsbeziehungen in 1AS 39
Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung verab-
schiedet. Danach bleiben Derivate trotz einer Novation
weiterhin als Sicherungsinstrumente in fortdauernden
Sicherungsbeziehungen designiert. Als Novation werden
Sachverhalte verstanden, in denen die urspriinglichen
Vertragsparteien eines Derivats sich darUber einigen, dass
ein Zentralkontrahent ihre urspriingliche Gegenpartei
ersetzen soll und somit der Zentralkontrahent jeweils die
Gegenpartei bildet. Grundlegende Voraussetzung dafur
ist, dass die Einschaltung einer zentralen Gegenpartei
bzw. eines Zentralkontrahenten (Central Counterparty,
CCP) infolge rechtlicher oder regulatorischer Anforde-
rungen vorgenommen wird. Der IASB sah einen dringli-
chen Bedarf fiir die Anderung nicht zuletzt deshalb, weil
sich die G20-Staaten zu einer Verbesserung der Transpa-
renz und Regulierung von nicht an geregelten Markten
gehandelten Derivaten, sogenannten Over-the-Coun-
ter-Derivaten (OTC-Derivaten), auf internationaler Ebene
verpflichtet haben. Als Ausfluss dieser Zielsetzung sollen
kiinftig alle standardisierten OTC-Derivate mit einer zen-
tralen Gegenpartei abgeschlossen werden. Dies betrifft
aktuell beispielsweise solche OTC-Derivate, welche in den

- Die Novation von Derivaten fUhrt zur Ausbuchung
des betroffenen Geschafts.

« FUr Zwecke des Hedge Accounting wird jedoch
unter Voraussetzungen die ununterbrochene Fort-
fUhrung der Sicherungsbeziehung trotz Ausbu-
chung erméglicht.

- Dies setzt voraus, dass der Vertrag infolge rechtli-
cher und regulatorischer Anforderungen auf eine
zentrale Gegenpartei oder eines ihrer Mitglieder
Ubertragen wird.

« Zudem diirfen Anderungen der vertraglichen
Regelungen nur solche Bereiche betreffen, die im
Rahmen der Novation notwendig sind.



Anwendungsbereich der European Market Infrastruc-
ture Regulation (EMIR) bzw. der US-amerikanischen Vor-
schriften des Dodd-Frank Act fallen.

Zielsetzung der Anderungen ist die Vermeidung von
Auswirkungen auf das Hedge Accounting als Konse-
quenz der Ausbuchung des Derivats bei Umstellung des
Vertrags auf einen Zentralkontrahenten. Insbesondere
wdrde die Effektivitat von Cash Flow Hedges moglicher-
weise nicht hinreichend hoch sein, um eine Designation
vorzunehmen oder aufrechtzuerhalten.

Der IASB hat darliber hinaus beschlossen, diese gedn-
derten Anforderungen im fur das dritte Quartal 2013

erwarteten Kapitel 6 ,Hedge Accounting” des IFRS 9

Finanzinstrumente entsprechend zu Ubernehmen.

Um in den Anwendungsbereich der begrenzten Ande-
rung an IAS 39 (bzw. IFRS 9) zu fallen, mUssen die fol-
genden Merkmale kumulativ erfUllt werden:

a) Die Novation findet statt infolge bestehender oder
neuer gesetzlicher oder regulatorischer Anforde-
rungen.

b) Durch die Novation wird ein Zentralkontrahent Gegen-
partei fUr die beiden urspringlichen Vertragsparteien.
Ebenso kann eine Partei als Zentralkontrahent ein-
gesetzt werden, welche die Erfullung durch die zen-
trale Gegenpartei bewirken soll. Dies kénnen bei-
spielsweise Mitglieder von Clearingstellen sein, die
von Unternehmen eingeschaltet werden, weil sie
selbst keinen unmittelbaren Zugang zu einem Zen-
tralkontrahenten haben. In manchen Rechtskrei-
sen wird die Novation mit Kunden von Mitgliedern
von Clearingstellen durchgefihrt (sog. indirektes
Clearing). Auch fur diese Falle ist der Anwendungs-
bereich der Anderungen eréffnet, wenn die Clea-
ringtatigkeit des Kunden der Tatigkeit des Clear-
ingmitglieds entspricht. Auch innerkonzernliche
Novationen kénnen in den Anwendungsbereich
fallen, wenn dadurch der Zugang zu einem Zetral-
kontrahenten hergestellt werden soll. In allen Fallen,
in denen die Novation nicht unmittelbar mit dem
Zentralkontrahenten selbst erfolgt, muss sicherge-
stellt sein, dass letztendlich derselbe Zentralkontra-
hent Uber die am Clearingprozess beteiligten Par-
teien einbezogen wird.

¢ Die Anderung der Vertragskonditionen beschrankt
sich allein auf solche Anderungen, die wegen der
Ubertragung auf die zentrale Gegenpartei erforder-
lich werden.

Der erste Punkt bedeutet nicht (anders als im Standard-
entwurf noch vorgesehen), dass der Anwendungsbe-
reich nur dann eréffnet ist, wenn die rechtlichen oder
regulatorischen Anforderungen eine derartige Novation
gebieten. Vielmehr kann die Novation auch blofs infolge
bestehender oder neu eingeflhrter gesetzlicher oder
regulatorischer Regelungen stattfinden. Darunter kann
auch die freiwillige Portierung von Altbestanden in das
zentrale Clearing fallen.

Die im letzten Punkt angesprochenen Anderungen bein-
halten geanderte Besicherungsanforderungen, Aufrech-
nungsrechte sowie von der zentralen Gegenpartei erho-
bene Gebuhren. Nicht darunter zu fassen sind hingegen
Anderungen der Laufzeit, der Zahlungstermine, der ver-
traglichen Zahlungsstrome oder deren Berechnungsba-
Sis.

Regulatorischer Hintergrund

Ausgeldst durch die Finanzkrise hat die Europai-

sche Union verschiedene Schritte eingeleitet, um die
Finanzmarktstabilitat zu erhdhen. Insbesondere die
Ereignisse im September 2008 verdeutlichten die Risi-
ken durch die Nutzung von OTC-Derivaten. Um diese
Finanzmarktrisiken zu minimieren und die Transpa-
renz zu erhdhen, wurde auf EU-Ebene am 4. Juli
2012 die ,Verordnung uUber OTC-Derivate, zen-
trale Gegenparteien und Transaktionsregister”
(EMIR) verabschiedet und am 27. Juli 2012 im EU-
Amtsblatt veroffentlicht. Damit trat die Verordnung
Nr. 648/2012 zwanzig Tage nach ihrer Veroffentli-
chung, also am 16. August 2012, formell in Kraft. Im
Vordergrund steht die Verpflichtung, zukinftig stan-
dardisierte OTC-Derivate Uber eine zentrale Gegen-
partei abzuwickeln, Risikominderungstechniken auf
nicht Giber Zentralkontrahenten laufende Derivate
anzuwenden sowie samtliche Derivategeschafte
(sowohl OTC- als auch an geregelten Markten gehan-
delte Derivate) an ein Transaktionsregister zu melden.
Obwohl EMIR offiziell bereits am 16. August 2012

in Kraft getreten ist, werden die neuen Pflichten im
OTC-Derivategeschaft uberwiegend erst mit Vorlie-
gen der technischen Standards (Regulatory / Imple-
mentation Technical Standards) sowie dem Erteilen
der erforderlichen Genehmigungen durch die jeweili-
gen Aufsichtsbehdrden gelten.

Uber Zentralkontrahenten abzuwickeln sind in
Zukunft standardisierte OTC-Derivate, wie z.B. Zins-
swaps oder Credit Default Swaps. Die Derivate-
klassen, welche dieser Clearingpflicht unterliegen,
werden durch die European Securities and Mar-
kets Authority (ESMA) festgelegt.



Als europaische Verordnung gilt EMIR in Deutschland
unmittelbar. Es sind jedoch Anpassungen im jewei-
ligen nationalen Recht erforderlich. Mit dem EMIR-
Ausflihrungsgesetz wurden Regelungen im KWG,
WpHG, BorsG sowie InvG gedndert und erganzt, um
eine angemessene Umsetzung und Uberwachung
der EMIR-Verordnung zu gewahrleisten. Fir die
Umsetzung der neuen aufsichtsrechtlichen Bestim-
mungen sind darlber hinaus Konkretisierungen erfor-
derlich, die in Form der oben genannten technischen
Regulierungsstandards erfolgen. Des Weiteren ist zu
beachten, dass EMIR im Rahmen der Ubernahme der
Basel-lll-Regelungen auch in die Capital Requirement
Regulation (CRR) und die Capital Requirement Direc-
tive (CRD IV) einfliefst. Letztlich sind also nicht nur die
unmittelbaren Anforderungen der EMIR zu berlick-
sichtigen, sondern auch die zahlreichen sich daraus
entfaltenden Folgeregulierungen.

Flr bei Erstanwendung bereits bestehende OTC-Deri-
vate gilt grundsatzlich nur eine begrenzte Riickwir-
kung. Eine generelle verpflichtende Uberflihrung von
bestehenden Derivaten in das zentrale Clearing wird
explizit nicht gefordert. Insgesamt lasst sich unbe-
nommen dessen jedoch sagen, dass die Einschaltung
einer zentralen Gegenpartei die Eigenkapitalanfor-
derung gegenuber einem bilateral abgeschlossenen
Derivat verringert. Bilaterale OTC-Geschéfte unterlie-
gen zukUnftig hoheren aufsichtsrechtlichen Eigenka-
pitalanforderungen. Hierbei wird insbesondere das
Kontrahentenausfallrisiko (Counterparty Credit Risk,
CCR) betrachtet. Entsprechend wird ein regulatori-
scher Anreiz geschaffen, auch den bilateral geschlos-
senen Altbestand mittels Novation auf eine zentrale
Gegenpartei zu Ubertragen und damit eine geringere
Eigenkapitalanforderung zu erreichen.

Neben EMIR zu berucksichtigen ist schliefflich auch
deren US-amerikanisches Pendant, der Dodd-Frank
Act. Dessen Regelungen sind auch flr europaische
Marktteilnehmer relevant, falls entsprechende Deri-
vategeschafte mit US-amerikanischen Vertragspart-
nern oder deren Tochtergesellschaften abgeschlossen
werden.

Fuhrt die Novation zu einer Beendigung der Siche-
rungsbeziehung?

Nein. Sofern die oben genannten Voraussetzungen
erflllt sind, stellt die Novation fur Zwecke des Hedge
Accounting kein Auslaufen oder eine Beendigung des
Sicherungsinstruments dar. Diese hatte die Beendigung
der Sicherungsbeziehung zufolge.

Stattdessen wird die Sicherungsbeziehung im Falle einer
Novation fortgesetzt, sofern die Effektivitatsvorausset-
zungen erflllt sind und das Unternehmen die Siche-
rungsbeziehung nicht freiwillig beendet. Zu beachten ist
jedoch, dass unter den geplanten Regelungen von IFRS 9
zur Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen eine solche
freiwillige De-Designation nicht mehr vorgesehen ist.

Was waren die Folgen einer Beendigung der Siche-
rungsbeziehung gewesen?

Das nach der Novation neu eingebuchte Derivat hatte
weiterhin grundsatzlich als Sicherungsinstrument desi-
gniert werden kdnnen. Das Derivat wird jedoch einen
Startwert ungleich null aufweisen, wenn die urspriing-
lich vereinbarten Konditionen weitergelten und von den
im Zeitpunkt der Novation am Markt vorherrschenden
Bedingungen abweichen. Es handelt sich also, isoliert
betrachtet, um ein Off-Market-Derivat.

Wird im Falle eines Cash Flow Hedges die Effektivats-
messung mithilfe der , hypothetischen Derivatemethode”
durchgeflhrt, muss bei Neudesignation der Sicherungs-
beziehung das hypothetische Derivat einen Startwert
von null aufweisen. Aufgrund des Unterschieds zum tat-
sachlichen Derivat mit einem beizulegenden Zeitwert
ungleich null kann fir Zwecke des prospektiven Effekti-
vatstests nicht auf deckungsgleiche Konditionen (Criti-
cal terms match) verwiesen werden. Entsprechend ware
dadurch die Effektivitat der bilanziellen Sicherungs-
beziehung zwangslaufig durch den sog. Pull-to-Par-
Effekt beeintrachtigt, auch wenn sich an der 6konomi-
schen Sicherungsbeziehung nichts geandert hat. Dies
fhrt zumindest zur Erfassung von Ineffektivitaten in der
Gewinn- und Verlustrechnung. Wird die notwendige
retrospektive Effektivitat (80—125%) nicht erreicht, kann
die bilanzielle Sicherungsbeziehung nicht langer fortge-
flhrt werden.
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Im Falle von Fair Value Hedges ergeben sich keine der-
artigen Auswirkungen, wenn die Wertanderung des
Grundgeschéfts unmittelbar zugrunde gelegt wird.



Bedeutet die Fortsetzung der Sicherungsbeziehung,
dass aus der Novation tiberhaupt keine Effekte
resultieren?

Nein. Zwar kann die Sicherungsbeziehung mit dem auf
die zentrale Gegenpartei Ubertragenen Derivat als Siche-
rungsinstrument fortgesetzt werden. Dennoch mussen
jegliche Anderungen des beizulegenden Zeitwerts, die
auf die Novation zurlickgehen, bei der Bewertung des
Sicherungsinstruments erfasst werden. Insofern haben
sie Auswirkungen auf die Effektivitat der Sicherungsbe-
ziehung. Dies kann beispielsweise daher rihren, dass
wegen einer geanderten Anforderung an die Besiche-
rung geringere Ineffektivitaten aufgrund von Ausfallri-
siken entstehen, die aus den Sicherungsinstrumenten
resultieren.

Wourden besondere Angabepflichten eingefiihrt?
Nein. Der IASB hat zwar diskutiert, ob besondere Anga-
ben infolge der begrenzten Anderung vorgeschrieben
werden sollten. Da aus Sicht der Anwender die Siche-
rungsbeziehung jedoch fortgesetzt wird, sah der IASB
keine Notwendigkeit besonderer Angaben, die Uber
die ohnehin erforderlichen Angaben gemaf IFRS 7
Finanzinstrumente: Angaben hinausgehen. In diesem
Zusammenhang kénnen insbesondere die qualitativen
und quantitativen Angaben zu Ausfallrisiken betrachtet
werden.

Wann wird die Anderung anwendbar sein?
Beschlossen wurde eine verpflichtende Anwendung fiir
Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014
beginnen. Die Anderungen sind geméaf IAS 8 Rech-
nungslegungsmethoden, Anderungen von rechnungs-
legungsbezogenen Schatzungen und Fehler retrospek-
tiv anzuwenden. Eine freiwillige vorzeitige Anwendung ist
zulassig, muss dann jedoch mit entsprechenden Angaben
begleitet werden. Unternehmen, die nach der IAS-Verord-
nung der EU ihre Abschlisse in Einklang mit den IFRS auf-
stellen, mussen jedoch das Endorsement durch die Euro-
paische Kommission abwarten.

Die retrospektive Anwendung fuhrt jedoch nicht dazu,
dass bereits vorgenommene De-Designationen von Siche-
rungsbeziehungen aufgrund von Novationen zuriickge-
nommen werden kdnnten, nur weil sie vor der Anwend-
barkeit dieser Anderungen erfolgt sind.



Die folgende Tabelle stellt Giberblicksartig die Anderun-
gen der endgultigen Vorschriften vom Standardentwurf

ED/2013/2 dar:

Standardentwurf Endgiiltiger Standard Bedeutung

Die Novation ist erforder-
lich aufgrund rechtlicher
oder regulatorischer An-
forderungen.

Die Novation findet statt infolge
bestehender oder neu eingefuhr-
ter rechtlicher oder regulatorischer
Anforderungen.

Die Novation muss nicht mehr zwangslaufig un-
mittelbar aufgrund rechtlicher oder regulato-
rischer Anforderungen durchgefiihrt werden.
Stattdessen kann die Novation auch infolge ge-
setzlicher oder regulatorischer Anforderungen
oder deren Einflhrung stattfinden.

Dies kann etwa der Fall sein, wenn die Novation
stattfindet, um in den Genuss gunstigerer regu-
latorischer Eigenkapitalanforderungen im Ver-
gleich zu bilateral abgeschlossenen Derivaten zu
kommen.

Insbesondere ist dies fiir Altbestande von Deri-
vaten relevant, die nicht zwangslaufig auf einen
Zentralkontrahenten Ubertragen werden, da Un-
ternehmen oftmals eine solche Ubertragung auf
freiwilliger Basis vornehmen (sog. Backloading).
Die Erweiterung des Anwendungsbereichs tragt
auch dem Umstand Rechnung, dass freiwillig
durchgeflihrte Novationen auf Zentralkontrahen-
ten von den G20 angeregt werden.

Durch die Novation wird
ein Zentralkontrahent Ge-
genpartei fUr die beiden
ursprunglichen Vertrags-
parteien.

Durch die Novation wird ein Zent-
ralkontrahent Gegenpartei fir die
beiden urspringlichen Vertrags-
parteien.

Ebenso kann eine Partei als Kon-
trahent eingesetzt werden, welche
die Erfullung durch die zentrale
Gegenpartei bewirken soll. Dies
koénnen beispielsweise Mitglieder
von Clearingstellen oder deren
Kunden sein, die von Unterneh-
men eingeschaltet werden, weil
sie selbst keinen unmittelbaren
Zugang zu einem Zentralkontra-
henten haben.

Nicht jeder Kontrahent eines clearingpflichtigen
OTC-Derivats muss selbst Clearingmitglied bei
einem Zentralkontrahenten sein. Es ist ebenso
zulassig, als Kunde eine Clearingvereinbarung

mit einem Clearingmitglied einzugehen oder
auch eine indirekte Clearingvereinbarung mit
einem Clearingmitglied zu treffen. Auch derartige
Formen der Anbindung fallen nun in den Anwen-
dungsbereich des geanderten Standards. Es muss
jedoch sichergestellt sein, dass letztendlich der-
selbe Zentralkontrahent Uber die am Clearingpro-
zess beteiligten Parteien einbezogen wird.

Die Anderung der Ver-
tragskonditionen be-
schrankt sich allein auf
solche Anderungen, die
wegen der Novation er-
forderlich werden.

Die Anderung der Vertragskon-
ditionen beschrankt sich allein
auf solche Anderungen, die zum
Ersatz der urspringlichen Ver-
tragspartei erforderlich sind.

Keine materielle Anderung
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