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Art. 44 Abs. 3 UAbs. 1 BRRD, Art. 27 Abs. 5 
UAbs. 1 SRMR 360
(a) Kein Bail-In innerhalb angemessener 

Zeit möglich, Art. 44 Abs. 3 UAbs. 1 
lit. a BRRD, Art. 27 Abs. 5 UAbs. 1 lit. a 
SRMR 361
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(b) Aufrechterhaltung kritischer 
Funktionen des Instituts, Art. 44 Abs. 3 
UAbs. 1 lit. b BRRD, Art. 27 Abs. 5 
UAbs. 1 lit. b SRMR 362

(c) Vermeidung von Ansteckungseffekten, 
Art. 44 Abs. 3 UAbs. 1 lit. c BRRD,
Art. 27 Abs. 5 UAbs. 1 lit. c SRMR 363

(d) Unverhältnismäßige Wertvernichtung, 
Art. 44 Abs. 3 UAbs. 1 lit. d BRRD, 
Art. 27 Abs. 5 UAbs. 1 lit. d SRMR 363 

(4) Zwischenergebnis 364
cc) Anwendung des Bail-In-Instruments auf 

verbleibende Verbindlichkeiten aus Derivaten 
und Wertpapierfinanzierungsgeschäften 365 
(1) Ablaufund Grundwertungen des Bail-In bei 

Derivaten nach Art. 49 BRRD 365 
(2) Analoge Anwendung auf unbesicherte 

oder in Unterdeckung befindliche 
Wertpapierfinanzierungsgeschäfte? 366 
(a) Grundsätzliche Problematik 366 
(b) Anwendung der Grundsätze der 

Rechtsfortbildung im Unionsrecht auf 
Art. 49 Abs. 2-4 BRRD 368 
(aa) Widersprüche zwischen BRRD 

und FCD 369 
(bb) Abschließende Regelung durch 

die allgemeinen Regelungen zum 
NCWO-Prinzip 370 

(cc) Gleichlauf mit den 
Schutzbestimmungen bei partieller 
Vermögensübertragung 371 

(dd) Grenzen der Rechtsfortbildung im 
Unionsrecht eingehalten 373 

(ee) Ergebnis zur Rechtsfortbildung 373
c) Durchsetzung des Bail-In-Instruments bei Verträgen 

nach dem Recht von Drittstaaten und vor 
drittstaatlichen Gerichten (Art. 55 BRRD) 374
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5. Instrument der Unternehmensveräußerung, des 
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1. Mangelnde Effektivität durch weitgehende Ausnahmen 

von der Anwendung des Bail-In-Instruments, 
insbesondere durch die Anerkennung des Netting- 
Privilegs? 379
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Prinzips aufgrund der Probleme bei der Bewertung von 
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C. Das europäische Sonderabwicklungsregime für CCPs: Die 
CCPRRR 381

I. Einführung 381
II. Gesetzgeberische Überlegungen zur eigenständigen 

Regelung eines Sonderabwicklungsregimes für CCPs 382
1. Internationale Standards und bestehende nationale 

Regelungen 382
2. Überblick über die Regelungsinhalte und 

Zuständigkeitsverteilung der CCPRRR 383
III. Voraussetzungen für Anwendung der 

Abwicklungsbefugnisse nach der CCPRRR und das 
Verhältnis zu den CCP-Regelwerken 384 
1. Überblick 384
2. Vorrangige Eigenmaßnahmen der CCP auf Grundlage 

des Regelwerkes 385
a) Konkrete Relevanz für die weitere Untersuchung 385 
b) Default-Management-Prozess 387
c) Herabsetzung von Zahlungsverpflichtungen 

gegenüber einem nicht ausgefallenen CM („Variation 
Margin Gains Haircutting") 389 

d) Vertragsauflösung („tear up") 389 
aa) Preisfindung beim tearup 390 
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bb) Complete tear up 391 
cc) Partial tearup 392 

(1) Grundlage 392 
(2) Auswahl der beendeten Kontrakte 392 
(3) Konflikt mit der Integrität von Netting-Sets 393 
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Maßnahmen zum tearup 395
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Vereinbarungen in der CCPRRR 398 
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a) Überblick 401
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Umwandlungsinstruments nach CCPRRR 401 
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SRMR-Rechtsrahmens, insb. zum Bail-In 402 
bb) Anwendbarkeit auf geclearte Derivate und 

Wertpapierfinanzierungsgeschäfte 403
c) Instrument der Unternehmensveräußerung und der 

Brücken-CCP 404
d) Instrument der Positions- und Verlustzuweisung 404 

aa) Funktionsweise 404 
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(2) Verlustzuweisung nach Art. 30 CCPRRR 405 
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3. Ergänzende Regelungen mit unmittelbarer Wirkung auf 
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