Deutsche Borse und
LSE: Fusion vor dem Aus

Die Fusion der Deutschen Borse mit der
London Stock Exchange (LSE) steht vor
dem Aus (siehe auch Zfgk 5-2017). Wie die
LSE offentlich bekannt gab, will sie sich
nicht, wie von der EU-Kommission gefor-
dert, von der Mehrheit der elektronischen
Bondhandelsplattform MTS trennen. Das
sei ,unverhdltnismaBig" Zudem habe man
Zweifel an der Machbarkeit, da MTS zwar
nicht ausschlaggebend zu den Gewinnen
der LSE beitrage, doch in Italien wegen
seiner Rolle im Handel mit italienischen
Staatsanleihen als Unternehmen von sys-
temischer Bedeutung gelte. Der Board der
LSE lehnte den geforderten Verkauf ab und
machte Briissel keine weiteren Vorschldge
zum Ausgleich. Obwohl man weiB, dass auf
Grundlage dieser Entscheidung eine Frei-
gabe der Fusion durch die Kommission un-
wahrscheinlich ist, sei man trotzdem von
den Vorteilen des Zusammenschlusses
liberzeugt und die Aktiondre stiinden da-
hinter, heiBt es weiter in der Mitteilung.
Auch ein anderer Holdingsitz als London
wird vonseiten der LSE abgelehnt.

Clearstream:
Compliance-Service

Die zahlreichen globalen Regulierungen
infolge der Finanzkrise machen sich auch
im OTC-Derivate-Sektor bemerkbar. Die
auf das Abwicklung und Verwahrgeschaft
spezialisiert Tochtergesellschaft der Deut-
schen Borse Clearstream bietet ihren Kun-
den neue Dienstleistungen, um die neuen
aufsichtsrechtlichen Regelungen zu be-
waltigen.

Als eine von vielen bevorstehenden Neue-
rungen gelten fiir Standard-OTC-Derivate
kiinftig neue Clearing-Anforderungen. Fiir
nicht geclearte OTC-Derivategeschafte
werden nicht nur neue und strengere An-
forderungen in Bezug auf Initial Margin
und Variation Margin, sondern auch kom-
plizierte Anforderungen zur getrennten
Verwahrung von Einschusszahlungen ein-
gefihrt.

Borsen

Diese Anderungen sieht man bei Clear-
stream mit wesentlichen Auswirkungen
auf die Geschaftstatigkeit der Marktteil-
nehmer verbunden: Teilnehmer der Sell-
Side, wie Banken, miissen sicherstellen,
dass sowohl sie selbst als auch ihre Kunden
auf komplexere, besicherte Beziehungen,
wie zentrales Clearing und getrennte Ver-
wahrung vorab zu leistender Einschuss-
zahlungen, vorbereitet sind. Einigen Buy-
Side-Instituten stehe indes moglicherweise
eine radikale Neuordnung ihrer Geschafts-
tatigkeit bevor. Angeboten wird von Clear-
stream das Auslagern von Collateral-Ma-
nagement- und Margining-Aktivitidten an
Triparty Agents, beispielsweise Clearstream
mit seinem Global Liquidity Hub. Den
Marktteilnehmer werden groBere Freirdu-
me in Aussicht gestellt, sich auf ihr Kern-
geschift konzentrieren, statt teure eigene
Lésungen von Grund auf selbst zu ent-
wickeln.

Clearstream und CCDC:
Kooperation

Die China Central Depository and Clearing
Company (CCDC) und Clearstream haben
eine Absichtserklarung liber eine Partner-
schaft unterzeichnet. CCDC ist einer der
groBten Zentralverwahrer fir chinesische
festverzinsliche Wertpapiere in Festland-
china.

Die Kooperation soll auf die Vorteile des
chinesischen Interbanken-Anleihemarktes
(Chinese Interbank Bond Market, CIBM)
setzen und gleichzeitig die aktuellen auf-
sichtsrechtlichen Rahmenbedingungen und
grundlegenden institutionellen Regelungen
des Marktes berlicksichtigt. Beide Partner
versprechen sich eine Vereinfachung des
Zugangs zum chinesischen Interbanken-
Anleihenmarkt flr internationale Anleger
und sehen fiir das eigene Unternehmen die
Chance, liber die jeweilige Plattform besse-
re grenziiberschreitende Verwahr- und Ab-
wicklungsdienste fiir auf Renminbi lauten-
de festverzinsliche Produkte anzubieten.
Auf dem CIBM agieren mehr als 430 aus-
léndische Anleger mit einem Anlagever-
maogen von rund 116,5 Milliarden Dollar.

BOAG: Start der
Schuldscheinborse

Der Markt fiir Schuldscheine hat sich in
den zuriickliegenden Jahren hierzulande
deutlich belebt, damit steigt auch das Po-
tenzial im Sekundarmarkt. Mit der ,Schuld-
scheinborse Deutschland” hat die Bdérsen
AG (BOAG), Tragergesellschaft der Borse
Hamburg und der Bérse Hannover, seit dem
1. Mérz ihr Angebot erweitert. Dort kdnnen
institutionelle Investoren wie Kreditinsti-
tute, Versicherungen, Fondsgesellschaften,
Pensions-/Versorgungskassen und Vermo-
gensverwalter Kauf- und Verkaufsauftrage
fiir Schuldscheine anonym und kostenfrei
tber die mwb fairtrade Wertpapierhandels-
bank als Dienstleister auf der Plattform
einstellen lassen.

Fiir Verkdufer stehen zwei Vermittlungs-
alternativen zur Verfligung: Das liber ma-
ximal fiinf Tage laufende ,Auktionsverfah-
ren” soll die Erzielung des bestmdglichen
Verkaufspreises sicherstellen, wohingegen
im ,Soforthandel" eine zeitnahe Ausfiih-
rung angestrebt wird. Bei erfolgreicher
Vermittlung eines Geschaftes féllt eine
Provision an. Auf Basis einer speziellen
Marktordnung ~ werden  ausschlieBlich
Schuldscheine mit einer Restlaufzeit zwi-
schen einem und maximal zehn Jahren
vermittelt. Als Teilnehmer sind ausnahms-
los institutionelle Investoren vorgesehen.

Gettex-Kurse am
Bloomberg Terminal

Die Echtzeitkurse von Gettex, einem Bor-
senplatz der Bayrischen Borse, kdnnen
kiinftig auch uber ,Bloomberg Terminal”
abgerufen werden. Der Anbieter verspricht
durch die Aufnahme der Gettex-Kurse fiir
ein vereinfachtes Handeln der (iber 18000
Wertpapieren (Aktien, Fonds, ETFs, Anlei-
hen und Fremdwahrungsanleihen), gerade
auch bei groBeren Tranchen eine bessere
internationale Vergleichbarkeit. Das Get-
tex-Modell ist darauf ausgelegt, die
Kostenersparnisse des OTC-Handels mit
den funktionellen und rechtlichen Vortei-
len einer regulierten Borse zu verbinden.
Bei allen Wertpapieren einschlieBlich der
Zertifikate tber HVB Onemarkets fallen
weder Maklercourtage noch Bdrsenentgelt
an. —
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