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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) 2023/...

af 13. december 2023

om zndring af forordning (EU) nr. 909/2014 for si vidt angar afviklingsdisciplin,
graenseoverskridende levering af tjenesteydelser, tilsynssamarbejde,
levering af bankmsaessige accessoriske tjenesteydelser
og krav til tredjelandes verdipapircentraler

og om gndring af forordning (EU) nr. 236/2012

(EQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade, serlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmassig retsakt til de nationale parlamenter,
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under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank?,
under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg?,
efter den almindelige lovgivningsprocedure3, og

ud fra felgende betragtninger:

1 EUT C 367 af 26.9.2022, s. 3.

2 EUT C 443 af 22.11.2022, s. 87.

3 Europa-Parlamentets holdning af 9.11.2023 (endnu ikke offentliggjort i EUT) og Radets
afgerelse af 27.11.2023.
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(1) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014! standardiserer kravene til
afvikling af finansielle instrumenter og reglerne om veardipapircentralers (CSD'er)
organisation og ledelse med henblik pa at fremme sikker, effektiv og gnidningsfri
afvikling. Navnte forordning indferte kortere afviklingsperioder, foranstaltninger
vedrerende afviklingsdisciplin, strenge organisatoriske krav, regler for god forretningsskik
og tilsynsmeessige krav til CSD'er, skarpede tilsynsmassige krav og tilsynsregler for
CSD'er og andre institutter, som leverer banktjenesteydelser, der understetter
vardipapirafvikling, og en ordning, som giver CSD'er, der er meddelt tilladelse, mulighed

for at levere deres tjenesteydelser i hele Unionen.

(2) En forenkling af kravene pa visse af de omrader, som er omfattet af forordning (EU)
nr. 909/2014, samt en mere forholdsmassig tilgang til disse omrader vil vere 1
overensstemmelse med Kommissionens program for malrettet og effektiv regulering
(Refit), som understreger behovet for omkostningsreduktion og forenkling, séledes at de
politiske malsetninger i Unionen nds pa den mest omkostningseffektive made, og sigter 1

serdeleshed mod at reducere den lovgivningsmassige og administrative byrde.

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 909/2014 af 23. juli 2014 om forbedring
af vaerdipapirafviklingen 1 Den Europ@iske Union og om veardipapircentraler samt om
@ndring af direktiv 98/26/EF og 2014/65/EU samt forordning (EU) nr. 236/2012
(EUT L 257 af 28.8.2014, s. 1).
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3)

(4)

Effektive og robuste efterhandelsinfrastrukturer er vaesentlige for en velfungerende
kapitalmarkedsunion og eger indsatsen for at understette investering, vaeekst og job i
overensstemmelse med Kommissionens politiske prioriteter. Derfor er en revision af
forordning (EU) nr. 909/2014 et af de vigtigste tiltag i Kommissionens handlingsplan for
kapitalmarkedsunionen, der findes i Kommissionens meddelelse af 24. september 2020 om

en kapitalmarkedsunion for mennesker og virksomheder — ny handlingsplan.

[2019 gennemforte Kommissionen en mélrettet horing vedrerende anvendelsen af
forordning (EU) nr. 909/2014. Kommissionen modtog ogsé input fra Den Europeiske
Tilsynsmyndighed (Den Europaiske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA),
der blev oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010!, og
Det Europziske System af Centralbanker (ESCB). Tilbagemeldingerne viste, at de
interesserede parter bakker op om og finder malet i forordning (EU) nr. 909/2014 relevant,
dvs. at fremme sikker, effektiv og gnidningsles afvikling af finansielle instrumenter, og at
der ikke er behov for sterre @ndringer af forordningen. Den rapport, som Kommissionen
har forelagt Europa-Parlamentet og Radet 1 henhold til forordning (EU) nr. 909/2014, blev
offentliggjort den 1. juli 2021. Selv om bestemmelserne i n@vnte forordning ikke alle fuldt
ud finder anvendelse endnu, pegede rapporten pad omrader, hvor der er behov for en
maélrettet indsats for at sikre, at neevnte forordnings méal nds pa en mere forholdsmassig,

virkningsfuld og effektiv méade.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Veardipapir- og
Markedstilsynsmyndighed), om @&ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afgerelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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5) CSD'er ber i deres interne regler kunne angive, hvilke andre hendelser end
insolvensbehandling der udger en deltagers misligholdelse. Generelt vedrerer sdédanne
handelser manglende gennemforelse af en overforsel af midler eller vaerdipapirer i

henhold til vaerdipapirafviklingssystemets vilkar og interne regler.

(6) Ved forordning (EU) nr. 909/2014 er der indfert regler om afviklingsdisciplin for at
forebygge og athjelpe fejl 1 afviklingen af verdipapirtransaktioner og dermed serge for, at
afviklingen af transaktioner er sikker. Det ber undersgges, om yderligere foranstaltninger
og verktejer kan forbedre afviklingseffektiviteten i Unionen, sdsom udformning af
transaktionssterrelser eller delvis afvikling. ESMA ber derfor i teet samarbejde med
medlemmerne af ESCB gennemga branchens bedste praksis, bdde i Unionen og
internationalt, med henblik pé at udpege alle relevante foranstaltninger, der kan
gennemfores af afviklingssystemer eller markedsdeltagere, og udarbejde ajourforte udkast
til reguleringsmaessige tekniske standarder vedrerende foranstaltninger til forebyggelse af

afviklingsfejl for at oge afviklingseffektiviteten.
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(7) De regler, der blev indfert med forordning (EU) nr. 909/2014, omfatter navnlig
indberetningskrav, en badeordning og obligatoriske deekningskeb. P4 nuvarende tidspunkt
finder kun indberetningskravene og bedeordningen anvendelse. Den samlede erfaring med
anvendelsen af badeordningen samt udviklingen og den naermere beskrivelse af rammen
for afviklingsdisciplin, navnlig i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2018/12291,
har givet alle interesserede parter mulighed for bedre at forstd nevnte ramme og de
udfordringer, som anvendelsen heraf giver anledning til. Navnlig ber anvendelsesomrddet
for de bader og den obligatoriske dekningskebsprocedure, der er fastsat i forordning (EU)
nr. 909/2014, preciseres. For at sondre mellem krav vedrerende beader og krav vedrerende

obligatoriske deekningskeb ber disse krav fastsettes 1 serskilte artikler.

1 Kommissionens delegerede forordning (EU) 2018/1229 af 25. maj 2018 om supplerende
regler til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014 for sa vidt angar
reguleringsmaessige tekniske standarder vedrerende afviklingsdisciplin (EUT L 230 af
13.9.2018, s. 1).
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(®)

©)

Afviklingsfejl, hvis underliggende arsag ikke kan tilskrives deltagerne, og aktiviteter, der
ikke betragtes som handel, ber ikke veere underlagt bader eller obligatoriske deekningskeb,
da anvendelsen af disse foranstaltninger pa sadanne afviklingsfejl og aktiviteter ikke ville
veere praktisk mulig eller kunne have skadelige konsekvenser for markedet. For sa vidt
angdr obligatoriske dekningskeb vil det sandsynligvis gelde for visse
primarmarkedstransaktioner, vardipapirfinansieringstransaktioner, corporate actions,
omstruktureringer eller oprettelse og indlgsning af andele 1 investeringsforeninger,
justeringsaktiviteter eller andre typer transaktioner, der gor dekningskebsproceduren
ungdvendig. Tilsvarende ber foranstaltningerne vedrerende afviklingsdisciplin ikke finde
anvendelse pa misligholdende deltagere, som der er indledt insolvensbehandling mod, eller
hvor centrale modparter (CCP'er) er misligholdende deltagere, med undtagelse af

transaktioner, som er indgaet af en CCP, hvor den ikke intervenerer mellem modparter.

Bader ber beregnes for hver forretningsdag, sa l&nge misligholdelsen varer ved.
Muligheden for en situation med negative rentesatser ber tages i betragtning ved
fastleggelsen af parametrene til beregning af bader. Det er nedvendigt at eliminere
eventuelle negative incitamenter til misligholdelse, som kan opsta i en situation med lav
eller negativ rente, for at undga utilsigtede virkninger for den ikkemisligholdende deltager.
Kommissionen ber regelmaessigt gennemga de parametre, der anvendes til beregning af
beder, og ber folgelig overveje potentielle @ndringer af den metode, der anvendes til

beregning af disse bader, sdsom fastsattelse af progressive satser.
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(10)

(1)

Obligatoriske dekningskeb kan have negative virkninger, bade under normale og stressede
markedsvilkar. Obligatoriske deekningskeb ber derfor vere en sidste udvej og ber kun
finde anvendelse, hvis folgende to betingelser er opfyldt samtidig: for det forste, hvis
anvendelsen af andre foranstaltninger sisom bgder eller suspension palagt af CSD'er,
CCP'er eller markedspladser, pa deltagere, der konsekvent og systematisk forarsager
afviklingsfejl, ikke har fort til en langsigtet og vedvarende reduktion af afviklingsfejl i
Unionen eller til opretholdelse af et reduceret omfang af afviklingsfejl i Unionen, og for
det andet, hvis omfanget af afviklingsfejl har eller sandsynligvis vil have en negativ

indvirkning pa den finansielle stabilitet i Unionen.

Nér Kommissionen overvejer, om der skal indferes obligatoriske dekningskeb, ber den ud
over at here Det Europaiske Udvalg for Systemiske Risici anmode ESMA om at
forelegge en cost-benefit-analyse. P4 grundlag af denne cost-benefit-analyse bor
Kommissionen kunne indfere obligatoriske deekningskeb ved hjelp af en
gennemforelsesretsakt. Naevnte gennemforelsesretsakt ber pracisere, hvilke finansielle

instrumenter eller transaktionskategorier som obligatoriske dekningskeb skal anvendes pa.
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(12)

(13)

Anvendelse af dekningskeb pa en kade af transaktioner vedrerende det samme finansielle
instrument foretaget af modparter, der er deltagere i en CSD, kan udlese ungdvendige
dobbeltomkostninger og pavirke det finansielle instruments likviditet. For at undga
sddanne konsekvenser bor deltagerne 1 sdédanne transaktioner have adgang til en
videregivelsesmekanisme. Hver deltager, der er involveret i transaktionskaden, ber have

mulighed for at videregive en deekningskebsforpligtelse til den neeste deltager.

Obligatoriske dekningskeb giver mulighed for, at selgeren kun skal betale forskellen
mellem et finansielt instruments dekningskebspris og dets oprindelige handelspris til
keberen, hvis denne dekningskebsreferencepris er hgjere end den oprindelige handelspris.
Denne asymmetri ville vare til urimelig fordel for keberen, i tilfeelde af at
dekningskebsreferenceprisen er lavere end den oprindelige handelspris. Det ville ogsa
gore det umuligt at anvende videregivelsesmekanismen, da navnlig de beleb, der skal
betales, kan variere mellem hvert trin i transaktionskeden, afthengigt af hvornar det
enkelte mellemled gennemforer dekningskebet. Denne asymmetri ber derfor fjernes for at
sikre, at handelsparterne igen omfattes af de samme gkonomiske vilkar, som ville have

varet geldende, hvis den oprindelige transaktion var blevet gennemfort.
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(14)

(15)

De obligatoriske dekningskebsprocedurer efter Europa-Parlamentets og Rédets forordning
(EU) nr. 236/2012! opherte med at finde anvendelse den 1. februar 2022 som folge af
ikrafttreedelsen af delegeret forordning (EU) 2018/1229. De obligatoriske
daekningskebsprocedurer efter forordning (EU) nr. 236/2012 var imidlertid uathangig af
ordningen efter forordning (EU) nr. 909/2014 og burde fortsat have fundet anvendelse.
Derfor ber bestemmelsen om obligatoriske dekningskeb genindsattes i forordning (EU)
nr. 236/2012. Transaktioner, der falder ind under denne bestemmelses anvendelsesomrade,

ber ikke veere omfattet af obligatoriske dekningskeb efter forordning (EU) nr. 909/2014.

Transaktioner, der ikke er clearet af en CCP, kan vere usikrede, og det er derfor de enkelte
markedspladsmedlemmer eller handelspartnere, der baerer modpartsrisikoen. En
overflytning af denne risiko til andre enheder, f.eks. deltagere i en CSD, vil tvinge
deltagerne til at deekke deres eksponering for modpartsrisici med sikkerhedsstillelse,
hvilket kan fore til en uforholdsmaessig stor stigning i
vaerdipapirafviklingsomkostningerne. Det ber derfor vaere det misligholdende
markedspladsmedlem eller den misligholdende handelspartner, alt efter hvad der er
relevant, der barer ansvaret for betaling af prisforskellen, den kontante kompensation og

dekningskebsomkostningerne.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 236/2012 af 14. marts 2012 om short
selling og visse aspekter af credit default swaps (EUT L 86 af 24.3.2012, s. 1).

PE-CONS 47/1/23 REV 1 10

DA



(16)

(17)

(18)

Hvis obligatoriske dekningskeb finder anvendelse, ber Kommissionen have mulighed for
midlertidigt at suspendere anvendelsen heraf i visse ekstraordinare situationer. En sddan
suspension ber vere mulig for bestemte kategorier af finansielle instrumenter, nér det er
nedvendigt for at undgi eller imeadega en alvorlig trussel mod finansiel stabilitet eller mod
den velordnede funktion af finansielle markeder i Unionen. En sddan suspension ber sta i

et rimeligt forhold til disse mal.

ESMA ber udarbejde ajourferte udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for at
tage hensyn til de @ndringer, der ved denne forordning indferes i1 forordning (EU)

nr. 909/2014. Dermed vil Kommissionen kunne foretage eventuelle nedvendige @ndringer
med henblik pa at precisere kravene i sddanne eksisterende reguleringsmaessige tekniske
standarder. ESMA ber ogsa udarbejde udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
med henblik pé at pracisere videregivelsesmekanismen, hvilke typer transaktioner der gor
daekningskebsproceduren unedvendig, og hvordan der kan tages hensyn til

detailinvestorers s@rlige forhold ved gennemforelsen af det obligatoriske deekningskab.

Nar en CSD ikke udever en afviklingsaktivitet inden proceduren for meddelelse af
tilladelse indledes, ber de kriterier, som bestemmer, hvilke relevante myndigheder der ber
inddrages 1 nevnte procedure, tage hgjde for den forventede afviklingsaktivitet for at sikre,
at der tages hensyn til holdningerne hos alle relevante myndigheder, som potentielt er

interesserede 1 den pagaeldende CSD's aktiviteter.
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(19)

(20)

Hvis en ny CSD ansgger om at blive meddelt tilladelse, men det ikke kan vurderes, om
bestemte krav er opfyldt, fordi CSD'en endnu ikke er operationel, ber den kompetente
myndighed kunne meddele tilladelse, hvis det med rimelighed kan antages, at den
pagaldende CSD vil opfylde forordning (EU) nr. 909/2014, nér den reelt pabegynder sine
aktiviteter. Denne vurdering er serlig relevant med hensyn til anvendelsen af distributed
ledger-teknologi og anvendelsen af Europa-Parlamentets og Rédets forordning

(EU) 2022/858!.

Mens nationale tilsynsmyndigheder i henhold til forordning (EU) nr. 909/2014 skal
samarbejde med og inddrage relevante myndigheder, er nationale tilsynsmyndigheder ikke
forpligtet til at underrette naevnte relevante myndigheder, om eller hvordan der er taget
hensyn til deres holdninger i forbindelse med resultatet af proceduren for meddelelse af
tilladelse, eller om der er identificeret yderligere problemer i lobet af de regelmassige
revisioner og evalueringer. De relevante myndigheder ber derfor kunne afgive begrundede
udtalelser om meddelelsen af tilladelse til CSD'er samt om proceduren for revision og
evaluering. De kompetente myndigheder ber tage hensyn til sddanne udtalelser eller
redegore for, hvorfor sddanne udtalelser ikke blev fulgt. De kompetente myndigheder ber
underrette de relevante myndigheder og andre herte myndigheder om resultaterne af
proceduren for meddelelse af tilladelse. De kompetente myndigheder ber underrette de
relevante myndigheder, ESMA og tilsynskollegiet om resultaterne af revisions- og

evalueringsproceduren.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2022/858 af 30. maj 2022 om en
pilotordning for markedsinfrastrukturer baseret pa distributed ledger-teknologi og om
@ndring af forordning (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 909/2014 og direktiv 2014/65/EU
(EUT L 151 af 2.6.2022, s. 1).
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21)

(22)

Bestemmelserne vedrerende tidsfristerne for meddelelse af tilladelse til en CSD til at
outsource kerneydelser til tredjemand eller udvide sine aktiviteter til at omfatte visse andre
tjenesteydelser ber @ndres for at afthjelpe utilsigtede uoverensstemmelser mellem disse

tidsfrister og tidsfristerne for den generelle procedure for meddelelse af tilladelse.

Regelmassige revisioner og evalueringer af CSD'er, som foretages af kompetente
myndigheder, er nadvendige for at sikre, at CSD'er fortsat indferer passende
foranstaltninger, strategier, procedurer og mekanismer for at evaluere de risici, som CSD'er
udsattes for eller kan blive udsat for, eller som kan udgere en trussel mod velfungerende
vardipapirmarkeder. Erfaringen har imidlertid vist, at en drlig revision og evaluering er
uforholdsmassig byrdefuld for bade CSD'er og kompetente myndigheder, og at de har en
begranset mervardi. Med forbehold af en mindstehyppighed pé én gang hvert tredje ar ber
de kompetente myndigheder kunne fastsatte en mere passende hyppighed for revisionen
og evalueringen af hver CSD for at lette denne byrde og undga overlapning af oplysninger
fra den ene ovelse til den naste. Ved vurderingen af, hvad der er passende hyppighed og
omfang for revisionen og evalueringen, ber den kompetente myndighed desuden overveje,
hvad der ville vere forholdsmassigt, under hensyntagen til CSD'ens storrelse, systemiske
betydning, risikoprofil, art, omfang og kompleksitet. De kompetente myndigheders
tilsynskapaciteter og malet om at beskytte den finansielle stabilitet ber dog ikke
undermineres. De kompetente myndigheder bar derfor fortsat have mulighed for at
foretage en yderligere revision og evaluering. CSD'er, der leverer bankmassige
accessoriske tjenesteydelser, er ogsd underlagt revision og evaluering i henhold til Europa-

Parlamentets og Rédets direktiv 2013/36/EU!.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve
virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter, om @&ndring af direktiv
2002/87/EF og om ophavelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF (EUT L 176 af
27.6.2013, s. 338).
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(23)

En CSD ber vare forberedt pé at st over for scenarier, som potentielt kan forhindre denne
1 at kunne levere sine kritiske aktiviteter og tjenesteydelser som en going concern og bar
vurdere effektiviteten af en lang raekke muligheder for genopretning eller velordnet
afvikling i disse scenarier. Med forordning (EU) nr. 909/2014 blev der indfert krav 1 denne
henseende, som navnlig fastsetter, at en kompetent myndighed skal palegge CSD'en at
indgive en passende genopretningsplan og skal sikre, at der for hver CSD udarbejdes og
opretholdes en passende afviklingsplan. P4 nuverende tidspunkt findes der dog ingen
harmoniseret afviklingsordning, som kan danne grundlag for en afviklingsplan. CSD'er,
som er meddelt tilladelse til at levere bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, falder ind
under anvendelsesomradet for Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/59/EU!. Der
findes dog ingen specifikke bestemmelser for CSD'er, som ikke er meddelt tilladelse til at
levere sddanne tjenesteydelser, og de betragtes derfor ikke som kreditinstitutter i henhold
til direktiv 2014/59/EU, som er forpligtede til at indfere genopretnings- og
afviklingsplaner. Der ber derfor indferes preciseringer, som skal sikre en bedre tilpasning
af de krav, som finder anvendelse pad CSD'er, idet der tages hensyn til manglen pa et EU-
regels&t for genopretning og afvikling for alle CSD'er. For at undga overlapning af krav
ber en CSD, nar der er udarbejdet en genopretnings- og afviklingsplan for denne CSD i
henhold til direktiv 2014/59/EU, ikke vere forpligtet til at udarbejde planer for
genopretning eller velordnet afvikling i henhold til forordning (EU) nr. 909/2014, for sa
vidt de oplysninger, der skal indga i disse planer, allerede er fremlagt. Disse CSD'er ber
dog foreleegge deres kompetente myndighed de genopretningsplaner, der er udarbejdet i

henhold til nevnte direktiv.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelsat for
genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @ndring af
Rédets direktiv 82/891/EQF og Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2001/24/EF,
2002/47/EF, 2004/25/EF, 2005/56/EF, 2007/36/EF, 2011/35/EU, 2012/30/EU og
2013/36/EU samt forordning (EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012 (EUT L 173 af
12.6.2014, s. 190).
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(24) Proceduren i forordning (EU) nr. 909/2014, som vedrerer en CSD's levering af
registreringsydelser og centrale forvaltningsydelser i forbindelse med finansielle
instrumenter, der er oprettet 1 henhold til en medlemsstats lovgivning, som ikke er den
medlemsstat, 1 henhold til hvis lovgivning, CSD'en er meddelt tilladelse, har vist sig at
vaere byrdefuld, og nogle af dens krav er uklare. Denne procedure har resulteret i en
uforholdsmaessig dyr og langvarig procedure for CSD'er. Proceduren ber derfor praciseres
og forenkles for bedre at fjerne hindringerne for grenseoverskridende afvikling, siledes at
CSD'er, der er meddelt tilladelse, fuldt ud kan drage fordel af den frie adgang til levering af
tjenesteydelser i Unionen. Uden at det bererer de foranstaltninger, som CSD'er skal treffe,
saledes at deres brugere kan overholde national lovgivning, ber det vere klart, hvilken
retlig ramme der er relevant for den vurdering, som CSD'er skal foretage i henhold til
forordning (EU) nr. 909/2014 for sa vidt angar de foranstaltninger, som de har til hensigt at
traeffe for at gore det muligt for deres brugere at overholde lovgivningen i en anden
medlemsstat, og at vurderingen er begrenset til aktier. Den kompetente myndighed i
vartslandet ber have mulighed for at fremsatte bemarkninger til vurderingen vedrerende
lovgivningen 1 den pageldende medlemsstat. Den endelige afgerelse bor vere op til den

kompetente myndighed i hjemlandet.
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(25) For at muliggere et bedre samarbejde om tilsynet med CSD'er, der leverer
graenseoverskridende tjenesteydelser, bor den kompetente myndighed i hjemlandet kunne
invitere personale fra vartslandenes kompetente myndigheder og fra ESMA til at deltage i
kontrolbesog pé stedet i filialer. Den kompetente myndighed i hjemlandet ber ogsé
fremsende resultaterne af kontrolbesegene pa stedet og oplysninger om afthjelpende
foranstaltninger eller sanktioner, som denne kompetente myndighed har truffet afgerelse

om, til ESMA og tilsynskollegiet.
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(26) I forordning (EU) nr. 909/2014 stilles der krav om samarbejde mellem myndigheder, der
har interesse i aktiviteterne i CSD'er, som tilbyder tjenesteydelser i forbindelse med
finansielle instrumenter, der er oprettet i henhold til lovgivningen i mere end én
medlemsstat. Ikke desto mindre er de tilsynsmassige rammer fortsat fragmenterede og kan
fore til forskelle i fordelingen og arten af tilsynsbefojelser, athaengigt af den pageldende
CSD. En siddan fragmentering skaber hindringer for greenseoverskridende levering af CSD-
tjenesteydelser 1 Unionen, fastholder den tilbagevarende ineffektivitet pa Unionens
afviklingsmarked og har negative virkninger for stabiliteten pa Unionens finansielle
markeder. Mens forordning (EU) nr. 909/2014 fastsatter mulighed for at oprette
tilsynskollegier, er denne mulighed sjaldent blevet anvendt. For at sikre en virkningsfuld
og effektiv koordinering af de kompetente myndigheders tilsyn ber oprettelsen af
tilsynskollegier vare obligatorisk under visse betingelser. Der bar oprettes et
tilsynskollegium for CSD'er, hvis aktiviteter anses for at vaere af veesentlig betydning for
velfungerende vardipapirmarkeder og beskyttelsen af investorer i mindst to
vaertsmedlemsstater. Et tilsynskollegium, der er oprettet 1 henhold til nervarende
forordning, ber ikke forhindre eller erstatte andre former for samarbejde mellem
kompetente myndigheder. ESMA ber udarbejde udkast til reguleringsmaessige tekniske
standarder med henblik pé at pracisere de kriterier, pa grundlag af hvilke det kan fastslas,
om aktiviteterne er af vasentlig betydning. Medlemmer af et tilsynskollegium ber have
mulighed for at anmode tilsynskollegiet om at vedtage en ikkebindende udtalelse om
forhold, der er konstateret i forbindelse med revisionen og evalueringen for en CSD, eller i
forbindelse med revision og evaluering af leveranderer af bankmeessige accessoriske
tjenesteydelser, eller som vedrerer forhold i1 forbindelse med udvidelse eller outsourcing af
aktiviteter og tjenesteydelser, der leveres af CSD'en, eller som vedrerer enhver potentiel
overtredelse af kravene i forordning (EU) nr. 909/2014 som folge af levering af

tjenesteydelser 1 et vaertsland. Ikkebindende udtalelser ber vedtages med simpelt flertal.
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(27) Af flere arsager rdder ESMA og de kompetente myndigheder pa nuvarende tidspunkt over
begraensede oplysninger om de tjenesteydelser, som tredjelands-CSD'er tilbyder i
forbindelse med finansielle instrumenter i henhold til en medlemsstats lovgivning. Den
forste er den udskudte anvendelse, som ikke har nogen slutdato, af bestemmelser om
anerkendelse for tredjelands-CSD'er, som allerede tilbed centrale forvaltningsydelser og
registreringsydelser i Unionen, inden anvendelsesdatoen for forordning (EU) nr. 909/2014
1 henhold til neevnte forordnings artikel 69, stk. 4. Den anden er det forhold, at en
tredjelands-CSD, nar den kun tilbyder denne afviklingsydelse, ikke er omfattet af
bestemmelserne om anerkendelse. Den tredje er det forhold, at tredjelands-CSD'er i
henhold til forordning (EU) nr. 909/2014 ikke er forpligtet til at underrette EU-
myndighederne om deres aktiviteter 1 forbindelse med finansielle instrumenter, som er
oprettet 1 henhold til en medlemsstats lovgivning. Pa grund af denne mangel pa
oplysninger har hverken udstedere eller offentlige myndigheder p4 EU-plan og nationalt
plan veret i stand til at vurdere disse CSD'ers aktiviteter i Unionen, nar det var nedvendigt.
Derfor ber tredjelands-CSD'er pdlegges at underrette EU-myndighederne om deres
aktiviteter 1 forbindelse med finansielle instrumenter, som er oprettet i henhold til en

medlemsstats lovgivning.

(28) I henhold til forordning (EU) nr. 909/2014 skal CSD'er have et ledelsesorgan, hvoraf
mindst en tredjedel, dog ikke mindre end to, af medlemmerne er uathengige. For at sikre
en mere konsekvent anvendelse af uathengighedsbegrebet ber dette begreb praciseres i

overensstemmelse med definitionen af "uafth@ngige medlemmer" i Europa-Parlamentets og

Radets forordning (EU) nr. 648/20121.

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-
derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1).
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(29)

(30)

€2))

(32)

Forordning (EU) nr. 909/2014 indeholder ikke specifikke krav, der finder anvendelse i
tilfeelde af en erhvervelse eller foregelse af kvalificerede andele i CSD'ers kapital. Sddanne
krav, herunder vedrerende de procedurer, der skal folges, ber derfor indferes for at sikre en
konsekvent anvendelse af krav vedrerende en CSD's aktionrstruktur svarende til
bestemmelserne i forordning (EU) nr. 648/2012 og direktiv 2013/36/EU. ESMA ber
udarbejde retningslinjer for vurderingen af egnetheden af enhver person, der skal lede
CSD'ens virksomhed, samt for procedurereglerne og evalueringskriterierne for den

tilsynsmaessige vurdering af direkte eller indirekte erhvervelser og foregelser af andele 1

CSD'er.

For at sikre retssikkerhed med hensyn til de vasentlige ordninger, som brugerudvalg ber
raddgive ledelsesorganet om, ber det preciseres yderligere, hvilke elementer der indgér 1

"serviceniveauet".

Da CSD'er spiller en central rolle for transaktioners sikkerhed, ber de ikke blot reducere de
risici, der er forbundet med opbevaring og afvikling af transaktioner med veardipapirer,

men 0gsé bestrabe sig pa at minimere disse risici.

Nogle CSD'er, der er etableret i Unionen, driver vaerdipapirafviklingssystemer, der
anvender udskudt nettoafvikling. Disse CSD'er ber i tilstreekkelig grad méle, overvige og

styre de risici, der er forbundet med anvendelsen af en sddan afvikling.
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(33)

(34)

(35)

Under visse omstendigheder kan der oprettes vardipapirer i henhold til to forskellige
medlemsstaters selskabslovgivning eller tilsvarende lovgivning. Dette er navnlig tilfaeldet
for gaeldsinstrumenter, hvor udstederen er stiftet i én medlemsstat, og hvor verdipapirerne
er udstedt 1 henhold til en anden medlemsstats lovgivning. Det er vigtigt at precisere, at
begge medlemsstaters selskabslovgivning eller tilsvarende lovgivning fortsat ber finde
anvendelse i sadanne tilfeelde. Valget af, hvilken lov der skal anvendes, er ikke omfattet af
forordning (EU) nr. 909/2014 og ber derfor fortsat vare op til udstedernes skon eller pa

anden méade bestemmes ved lovgivning.

For at sikre at udstedere, som lader deres verdipapirer registrere i en CSD, der er etableret
i en anden medlemsstat, kan overholde de relevante bestemmelser i den pagaeldende
medlemsstats selskabslovgivning eller anden tilsvarende lovgivning, ber medlemsstaterne
regelmessigt ajourfore listen over sddanne vigtige relevante bestemmelser 1 national

lovgivning og meddele den til ESMA med henblik pa offentliggerelse.

For at undgé afviklingsrisici som folge af et afregningsfirmas insolvens ber en CSD, nar
det er praktisk muligt, afvikle dens verdipapirafviklingssystems kontantbetalinger via
konti oprettet hos en centralbank. Hvis denne mulighed ikke er praktisk mulig og
tilgeengelig, f.eks. hvis en CSD ikke opfylder betingelserne for at oprette en konto hos en
anden centralbank end hjemlandets centralbank, ber CSD'en kunne afvikle
kontantbetalingerne for alle eller en del af dens vaerdipapirafviklingssystemer 1 en anden
valuta end valutaen i det land, hvor CSD'en er etableret, over konti oprettet hos CSD'er
eller hos kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse til at levere banktjenesteydelser pa de

betingelser, der er fastsat 1 forordning (EU) nr. 909/2014.
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(36) For bedre at stotte afviklingsmarkedets effektivitet, udvide kapitalmarkederne og fremme
afvikling pé tvers af grenserne ber en CSD, der er meddelt tilladelse til at levere
bankmeessige accessoriske tjenesteydelser 1 overensstemmelse med forordning (EU)
nr. 909/2014, og hvis relevante risici allerede overvages, kunne tilbyde tjenesteydelser
vedrarende afvikling af kontantbetalinger til CSD'er, der ikke er meddelt tilladelse i
henhold til direktiv 2013/36/EU, i en anden valuta end valutaen i det land, hvor den CSD,
der onsker at anvende disse tjenesteydelser, er etableret, uanset om de indgar i samme
virksomhedskoncern. En tilladelse til at udpege CSD'er eller kreditinstitutter ber kun
anvendes til afvikling af kontantbetalinger for alle eller en del af den CSD's
vardipapirafviklingssystemer, der ensker at anvende de bankmaessige accessoriske
tjenesteydelser. Den bor ikke anvendes til gennemforelse af andre aktiviteter. Det beor ogsa
vare muligt for en CSD, der har til hensigt at afvikle kontantbetalinger for alle eller en del
af sine vardipapirafviklingssystemer over sine egne konti, eller som pa anden made har til
hensigt at levere bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, at blive meddelt tilladelse til at

gore dette pa de betingelser, der er fastsat i forordning (EU) nr. 909/2014.
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(37) Under en passende terskel bar CSD'er, der ikke er meddelt tilladelse til at levere
bankmassige accessoriske tjenesteydelser, kunne afvikle kontantbetalingerne over konti
oprettet hos CSD'er, der er meddelt tilladelse til at levere bankmaessige accessoriske
tjenesteydelser 1 overensstemmelse med forordning (EU) nr. 909/2014, og over konti
oprettet hos ethvert kreditinstitut og i en hvilken som helst valuta. Denne taerskel ber besta
af et maksimalt samlet belgb for sddanne afviklinger af kontantbetalinger. Desuden ber
teersklen justeres pa en mdde, der fremmer afviklingseffektiviteten og ger det muligt for
CSD'er at né et niveau for kontantafvikling, over hvilket det bliver relevant at kreeve en
tilladelse til at drive bankvirksomhed i henhold til direktiv 2013/36/EU eller tilslutte sig en
udstedende centralbank, samtidig med at den finansielle stabilitet sikres, og de
risikovirkninger, der folger af de undtagelser, der finder anvendelse under denne terskel,
begranses. Ved justeringen af tersklen ber der tages hensyn til behovet for, at en CSD kan
afvikle betalinger i1 forskellige valutaer, navnlig for de mest likvide valutaer, samtidig med
at der fastsattes en passende graense, der finder anvendelse pa CSD'en som helhed. Ved
justeringen af teersklen ber der ogsé tages hensyn til behovet for at undgd et utilsigtet skift

veek fra afvikling i centralbankpenge.
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(38) Som et organ med specialiseret ekspertise inden for bank- og kreditrisikospergsmal ber
Den Europaiske Tilsynsmyndighed (Den Europ@iske Banktilsynsmyndighed) (EBA), som
er oprettet ved Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1093/2010!,have ansvar
for udarbejdelsen af udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at
fastsette en passende taerskel og pracisere eventuelle passende risikostyringskrav og
tilsynsmaessige krav i forbindelse hermed. EBA ber ogsa arbejde teet sammen med
medlemmerne af ESCB og ESMA. Kommissionen ber tillegges befojelse til at vedtage
disse reguleringsmaessige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 290 i
traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade (TEUF). De kompetente
myndigheder, som lgbende overvager tersklen, ber fremsende deres resultater sammen
med de underliggende data til ESMA og EBA og deres resultater til medlemmerne af
ESCB, navnlig med henblik pd at disse inddrages i en regelmassig rapport, som EBA i
samarbejde med medlemmerne af ESCB og med ESMA ber udarbejde om bankmeessige

accessoriske tjenesteydelser.

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Banktilsynsmyndighed), om

@ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgerelse
2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).
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(39)

(40)

CSD'er, herunder dem, der er meddelt tilladelse til at levere bankmeessige accessoriske
tjenesteydelser, og udpegede kreditinstitutter ber lade relevante risici omfatte af deres
risikostyrings- og tilsynsrammer. De verktojer, som skal dekke disse risici, ber omfatte
opretholdelse af tilstraekkelige kvalificerede likvide midler i alle relevante valutaer og
sikring af, at stressscenarierne er tilstraekkeligt steerke. CSD'er ber ogsa sikre, at dertil
svarende likviditetsrisici styres og omfattes af yderst pélidelige finansieringsaftaler med
kreditvaerdige institutter; disse ordninger ber vere bekraftede eller have en tilsvarende
palidelighed. CSD'er, der leverer bankmeessige accessoriske tjenesteydelser, ber ogsi have
specifikke regler og procedurer til handtering af potentielle kredit-, likviditets- og
koncentrationsrisici som folge af leveringen af disse tjenesteydelser. EBA ber udarbejde
udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pé at ajourfore de
eksisterende reguleringsmeessige tekniske standarder, séledes at der tages hensyn til
@ndringerne af tilsynsmeessige krav. Dermed vil Kommissionen kunne foretage eventuelle
nedvendige a&ndringer med henblik pa at praecisere kravene i sddanne reguleringsmaessige
tekniske standarder, f.eks. de krav, som vedrerer styringen af potentielle

likviditetsmangler.

En periode pa kun én maned for relevante myndigheder og kompetente myndigheder til at
afgive en begrundet udtalelse om tilladelsen til at levere bankmassige accessoriske
tjenesteydelser har vist sig at vaere for kort til, at disse myndigheder kan foretage en
underbygget analyse. Derfor ber der 1 denne forordning indferes en l&engere periode pa to

maneder.
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(41) For at give CSD'er, der er etableret i Unionen, og tredjelands-CSD'er tilstraekkelig tid til at
ansgge om tilladelse og anerkendelse af deres aktiviteter blev datoen for anvendelse af
kravene om tilladelse og bestemmelserne om anerkendelse i forordning (EU) nr. 909/2014
oprindeligt udskudt, indtil der blev truffet en afgerelse om tilladelse og anerkendelse 1
henhold til neevnte forordning. Der er géet tilstreekkeligt lang tid siden nevnte forordnings
ikrafttraeeden. Disse krav ber derfor nu begynde at finde anvendelse for pa den ene side at
sikre lige vilkar for alle CSD'er, som tilbyder tjenesteydelser i forbindelse med finansielle
instrumenter, som er oprettet i henhold til en medlemsstats lovgivning, og pa den anden
side, at myndighederne pad EU-plan og nationalt plan rader over de nedvendige oplysninger

til at sikre investorbeskyttelse og overvage den finansielle stabilitet.
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(42)

I henhold til forordning (EU) nr. 909/2014 er ESMA pa nuvarende tidspunkt forpligtet til i
samarbejde med EBA, nationale kompetente myndigheder og relevante myndigheder at
udarbejde arlige rapporter om 12 emner og forelaegge disse rapporter for Kommissionen
arligt. Dette krav er uforholdsmaessigt 1 betragtning karakteren af visse emner, for hvilke
en arlig ajourforing er unedvendig. Frekvensen og antallet af disse rapporter ber derfor
afstemmes for at reducere byrden for ESMA og de kompetente myndigheder, samtidig
med at det sikres, at Kommissionen modtager de oplysninger, som er ngdvendige, for at
den kan evaluere gennemforelsen af forordning (EU) nr. 909/2014. P4 baggrund af de
@ndringer af ordningen for afviklingsdisciplin i forordning (EU) nr. 909/2014, der indferes
ved narverende forordning, ber det imidlertid palegges ESMA regelmaessigt at udarbejde
rapporter til Kommissionen om visse yderligere emner, sdsom foranstaltninger truffet af
kompetente myndigheder for at athjalpe situationer, hvor en CSD's afviklingseffektivitet
over en seksméneders periode ligger betydeligt under det gennemsnitlige
afviklingseffektivitetsniveau pa EU-markedet, og muligheden for at anvende yderligere
reguleringsvarktojer til at forbedre afviklingseffektiviteten i Unionen. Endvidere ber
ESMA i samarbejde med medlemmerne af ESCB ogsa foreleegge en rapport for Europa-
Parlamentet og Radet om den potentielle atkortning af afviklingscyklussen med henblik pa
at praege den potentielle fremtidige udvikling pa dette omrade. EBA ber udarbejde en arlig
rapport med fokus pa de kompetente myndigheders resultater af deres overvagning af
tersklen for afvikling af kontantbetalinger. Efter anmodning fra Kommissionen ber ESMA
fremlaegge en cost-benefit-analyse, der ber anvendes som grundlag for

gennemforelsesretsakten om obligatoriske daekningskeb.
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(43) For at sikre effektiviteten af denne forordning ber befojelsen til at vedtage retsakter
delegeres til Kommissionen i overensstemmelse med artikel 290 i TEUF med henblik pa i
forbindelse med udarbejdelsen af parametrene til beregning af bedeniveaet at tage hensyn
til varigheden af afviklingsfejlen, omfanget af afviklingsfejl for hver klasse af finansielle
instrumenter og den indvirkning, som lave eller negative rentesatser kan have pa
modparternes incitamenter og pa misligholdelse, og revidere disse parametre samt
pracisere, hvilke underliggende arsager til afviklingsfejl der ikke skal anses for at kunne
tilskrives deltagerne, og hvilke aktiviteter der ikke skal betragtes som handel. Det er
navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemforer relevante heringer under sit forberedende
arbejde, herunder pa ekspertniveau, og at disse heringer gennemfores i overensstemmelse
med principperne i den interinstitutionelle aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning!.
For at sikre lige deltagelse 1 forberedelsen af delegerede retsakter modtager Europa-
Parlamentet og Radet navnlig alle dokumenter pa samme tid som medlemsstaternes
eksperter, og deres eksperter har systematisk adgang til meder i Kommissionens

ekspertgrupper, der beskeaftiger sig med forberedelse af delegerede retsakter.

1 EUT L 123 af 12.5.2016, s. 1.
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(44)

Kommissionen ber tilleegges befojelse til at vedtage reguleringsmaessige tekniske
standarder udarbejdet af EBA og ESMA 1 overensstemmelse med artikel 290 i TEUF samt
artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010 og i forordning (EU) nr. 1095/2010 med
henblik pa at pracisere den obligatoriske dekningskebsprocedure med hensyn til de
narmere detaljer i videregivelsesmekanismen, hvilke typer transaktioner der gor
daekningskebsprocessen ungdvendig, og hvordan der kan tages hensyn til detailinvestorers
serlige forhold ved gennemforelsen af obligatoriske dekningskeb, de oplysninger, som
tredjelands-CSD'er skal indgive, betingelserne for, at en CSD's aktiviteter kan anses for at
veaere af veesentlig betydning, de regler og procedurer, der skal indferes af en CSD, der
leverer bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, de naermere oplysninger om CSD'ers
maling, overvagning, styring og rapportering af kredit- og likviditetsrisici 1 forbindelse
med udskudt nettoafvikling, den taerskel, under hvilken CSD'er kan anvende et hvilket som
helst kreditinstitut til at afvikle kontantbetalingerne, og de ajourferte tilsynsmaessige krav
vedrerende likviditet samt regler og procedurer med hensyn til kredit-, likviditets- og
koncentrationsrisici for CSD'er, der er meddelt tilladelse til at levere bankmaessige

accessoriske tjenesteydelser.
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(45)

(46)

For at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af de @ndringer, der indferes ved
denne forordning, navnlig med hensyn til anvendelse og suspension af kravene om
obligatorisk dekningskeb, hvis disse finder anvendelse, beor Kommissionen tilleegges
gennemforelsesbefojelser. Disse befojelser bor udeves 1 overensstemmelse med Europa-
Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 182/2011!. Kommissionen ber vedtage
gennemforelsesretsakter, der finder anvendelse straks, nér det er bydende nedvendigt i
beherigt begrundede serligt hastende tilfelde vedrerende anvendelse og suspension af

obligatoriske deekningskeb.

Delegerede retsakter og gennemforelsesretsakter vedtaget i overensstemmelse med
artikel 290 og 291 i TEUF udger EU-retsakter. I henhold til artikel 127, stk. 4, og
artikel 282, stk. 5, 1 TEUF skal Den Europ@iske Centralbank (ECB) heres om ethvert

forslag til EU-retsakt inden for dens kompetenceomrader. Hvis horing af ECB er pékrevet

1 henhold til traktaterne, skal ECB heres behorigt om de delegerede retsakter og

gennemforelsesretsakter, der vedtages i henhold til denne forordning.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011 af 16. februar 2011 om de
generelle regler og principper for, hvordan medlemsstaterne skal kontrollere
Kommissionens udevelse af gennemforelsesbefojelser (EUT L 55 af 28.2.2011, s. 13).
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(47) Malene for denne forordning, nemlig at ege CSD'ers levering af greenseoverskridende
afvikling, reducere den administrative byrde og overholdelsesomkostningerne og sikre, at
myndighederne rader over tilstreekkelige oplysninger til at overvage risici, kan ikke i
tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, men kan pa grund af deres omfang og
virkninger bedre nds pd EU-plan; Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger 1
overensstemmelse med narhedsprincippet, jf. artikel 5 i traktaten om Den Europaiske
Union. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. n@vnte artikel, gar denne

forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at nd disse mal.
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(48)

(49)

Anvendelsen af det reviderede anvendelsesomrade for reglerne om bader, de nye krav
vedrerende oprettelse af tilsynskollegier, indgivelsen af en underretning fra tredjelands-
CSD'er om de kerneydelser, de leverer i forbindelse med finansielle instrumenter, som er
oprettet 1 henhold til en medlemsstats lovgivning, de nye regler om udskudt nettoafvikling,
den reviderede terskel, under hvilken kreditinstitutter kan tilbyde at afvikle
kontantbetalingerne for en del af CSD'ens veardipapirafviklingssystem, og de reviderede
tilsynsmassige krav, som finder anvendelse pa kreditinstitutter eller CSD'er, der er
meddelt tilladelse til at levere bankmaessige accessoriske tjenesteydelser 1 henhold til
artikel 59 i forordning (EU) nr. 909/2014, ber enten udskydes eller veere omfattet af
passende overgangsbestemmelser for at give tilstraekkelig tid til at vedtage de nedvendige
delegerede retsakter med henblik pé yderligere pracisering af disse krav. I betragtning af
de @ndringer, der indferes ved narvarende forordning med hensyn til proceduren
vedrerende den frie adgang til levering af tjenesteydelser i andre medlemsstater, er det
ogsa hensigtsmaessigt at pracisere de regler, der ber finde anvendelse pa CSD'ers levering
af tjenesteydelser 1 andre medlemsstater end hjemlandet og oprettelsen af en filial i en
anden medlemsstat. Eftersom de @ndringer, som indferes ved nervarende forordning,
hvad angér hyppigheden og indholdet af de rapporter, som ESMA skal foreleegge
Kommissionen, ber anvendelsen af de bestemmelser, som regulerer indholdet af nogle af
disse rapporter, udskydes for at sikre, at ESMA har tilstraekkeligt tid til at forberede de nye
rapporter, og at kun de rapporter, der skal forberedes efter de geeldende bestemmelser, vil

skulle foreleegges senest den 30. april 2024.

Forordning (EU) nr. 909/2014 og (EU) nr. 236/2012 ber derfor @ndres 1 overensstemmelse

hermed —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:
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Artikel 1
Andring af forordning (EU) nr. 909/2014

I forordning (EU) nr. 909/2014 foretages folgende @ndringer:
1) Artikel 2, stk. 1, eendres saledes:
a)  nr. 26) affattes sdledes:

"26) "misligholdelse": i forhold til en deltager: en situation, hvor der indledes
insolvensbehandling som defineret i artikel 2, litra j), i direktiv 98/26/EF mod
en deltager, eller en haendelse, der 1 henhold til CSD'ens interne regler udger en

misligholdelse"
b) felgende numre tilfojes:
"47) "koncern": koncern som defineret i artikel 2, nr. 11), 1 direktiv 2013/34/EU

48) '"taette forbindelser": taette forbindelser som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 35), 1
direktiv 2014/65/EU
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49) "kvalificeret andel": direkte eller indirekte andel i en CSD, der reprasenterer
mindst 10 % af kapitalen eller stemmerettighederne, jf. artikel 9, 10 og 11 1
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF”, eller som giver
mulighed for at udeve en betydelig indflydelse pd CSD'ens ledelse

50) '"udskudt nettoafvikling": en afviklingsmekanisme, hvorved overferselsordrer
vedrerende kontanter eller vaerdipapirer i forbindelse med
vardipapirtransaktioner foretaget af deltagerne 1 vaerdipapirafviklingssystemet
er genstand for netting, og hvorved afvikling af deltagernes nettofordringer og -
forpligtelser finder sted ved afslutningen af forud fastsatte afviklingscyklusser i

lobet af eller ved afslutningen af forretningsdagen.

* Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om
harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om

udstedere, hvis verdipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked, og om
@ndring af direktiv 2001/34/EF (EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38)."
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2) Artikel 6, stk. 5, forste og andet afsnit, affattes saledes:

"5.  ESMA udarbejder i taet samarbejde med medlemmerne af ESCB udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at precisere
foranstaltningerne til forebyggelse af afviklingsfejl for at oge afviklingseffektiviteten

og navnlig:

a)  de foranstaltninger, som investeringsselskaber skal treeffe i henhold til stk. 2,

forste afsnit

b)  de narmere oplysninger om de procedurer, der letter afviklingen, jf. stk. 3, og
som kan omfatte udformning af transaktionssterrelser, delvis afvikling af
mislykkede handler og brugen af programmer til automatisk

langivning/ldnoptagelse, som visse CSD'er tilbyder, og

c) de nzrmere oplysninger om de foranstaltninger, der skal opmuntre og tilskynde

til rettidig afvikling af transaktioner som omhandlet i stk. 4.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [18 méneder fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden]."
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3) Artikel 7 erstattes af folgende:

"Artikel 7
Foranstaltninger til handtering af afviklingsfejl

1.  CSD'er indferer for hvert af de verdipapirafviklingssystemer, som de driver, et
system, som overvager fejl i afviklingen af transaktioner med de i artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter. CSD'en afleegger regelmaessigt rapport til den
kompetente myndighed og de relevante myndigheder om antal tilfelde af
afviklingsfejl og de naermere oplysninger i forbindelse hermed og indsender
eventuelle andre relevante oplysninger, herunder de af CSD'en og dens deltagere
patenkte foranstaltninger med henblik pa forbedring af afviklingseffektiviteten.
Disse rapporter offentliggeres af CSD'en 1 en aggregeret og anonymiseret form én
gang arligt. De kompetente myndigheder videregiver relevante oplysninger om

afviklingsfejl til ESMA.

2. CSD'er indferer for hvert af de veerdipapirafviklingssystemer, som de driver,
procedurer, som letter afviklingen af transaktioner med de 1 artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter, som ikke afvikles pd den planlagte
afviklingsdato. Procedurerne omfatter en sanktionsmekanisme, der tjener som et

effektivt afskreekkende middel over for deltagere, som forérsager afviklingsfejl.

En CSD skal, inden den indferer de procedurer, som er omhandlet 1 forste afsnit,

here de relevante markedspladser og CCP'er, som de leverer afviklingsydelser til.
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Sanktionsmekanismen omhandlet i forste afsnit skal omfatte bader til deltagere, der
forarsager afviklingsfejl ("misligholdende deltagere"). Baderne beregnes dagligt for
hver forretningsdag, en transaktion ikke afvikles efter den planlagte afviklingsdato,
indtil transaktionen enten er blevet afviklet eller annulleret bilateralt. Baderne méa

ikke udformes som en indtegtskilde for CSD'er.
3. Sanktionsmekanismen omhandlet i stk. 2 galder ikke for:

a)  afviklingsfejl, hvis underliggende arsag ikke kan tilskrives deltagerne i

transaktionen
b)  aktiviteter, der ikke betragtes som handel

c) transaktioner, hvor den misligholdende deltager er en CCP, med undtagelse af
transaktioner, som er indgéet af en CCP, hvor den ikke intervenerer mellem

modparterne, eller

d) transaktioner, hvor der indledes insolvensbehandling mod den misligholdende

deltager.

4. En CCP kan 1 sine regler indfere en mekanisme til dekning af tab, som den maétte

lide som folge af anvendelsen af stk. 2, tredje afsnit.
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Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel 67 med henblik pa at supplere denne forordning for at
pracisere parametre til beregning af et afskraekkende og passende niveau for bederne

omhandlet 1 nervaerende artikels stk. 2, tredje afsnit, pd grundlag af felgende:
a)  instrumenttype

b)  det finansielle instruments likviditet

c) transaktionstype

d) afviklingsfejlens varighed.

Ved praciseringen af de parametre, der er omhandlet i forste afsnit, tager
Kommissionen hensyn til omfanget af afviklingsfejl for hver klasse af finansielle
instrumenter og den indvirkning, som lave eller negative rentesatser kan have pa
modparternes incitamenter og pa afviklingsfejl. Parametrene, som anvendes til
beregning af bader, skal sikre en hej grad af afviklingsdisciplin og de berorte

finansielle markeders gnidningslese og ordentlige funktion.
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Kommissionen reviderer regelmassigt og mindst hvert fjerde &r parametrene til
beregning af badeniveauet med henblik pé at revurdere badernes hensigtsmessighed
og effektivitet med hensyn til at opna et niveau af afviklingsfejl i Unionen, der anses
for acceptabelt under hensyntagen til indvirkningen pa den finansielle stabilitet 1

Unionen.

Senest den ... [to ar fra datoen for denne @&ndringsforordnings ikrafttraeden]
offentligger og ajourferer ESMA pa sit websted en liste over de 1 artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter, der optages til handel eller handles pa en

markedsplads eller cleares af en CCP.

CSD'er, CCP'er og markedspladser indferer procedurer, som gor det muligt for dem i
samrdd med deres respektive kompetente myndigheder at suspendere deltagere, der
konsekvent og systematisk undlader at levere de finansielle instrumenter, der er
omhandlet i artikel 5, stk. 1, pa den planlagte afviklingsdato og at offentliggere deres
identitet, dog ferst efter at de pagaldende deltagere har haft mulighed for at
fremsatte bemerkninger, og forudsat at CSD'ernes, CCP'ernes og markedspladsernes
og den pdgaeldende deltagers kompetente myndigheder er blevet beherigt informeret.
Ud over at holde samrad fer en eventuel suspension underretter CSD'erne, CCP'erne
og markedspladserne straks de respektive kompetente myndigheder om en deltagers
suspension. Den kompetente myndighed oplyser omgaende de relevante

myndigheder om en deltagers suspension.
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Offentliggerelse af suspensioner ma ikke indeholde personoplysninger som defineret

i artikel 4, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2016/679".

Dette stykke finder ikke anvendelse pa misligholdende deltagere, som er CCP'er,
eller i tilfeelde, hvor der indledes insolvensbehandling mod den misligholdende

deltager.

Denne artikel finder ikke anvendelse, nir den primaere markedsplads for handelen
med aktier befinder sig i et tredjeland. Fastsattelsen af, hvorvidt den primare
markedsplads for handelen med aktier befinder sig i et tredjeland, foretages i

overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 236/2012.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel 67 med henblik pa at supplere denne forordning for at

pracisere:

a)  de underliggende arsager til afviklingsfejl, der skal anses for ikke at kunne
tilskrives deltagerne i transaktionen i henhold til nervarende artikels stk. 3,

litra a), og

b)  de omstendigheder, hvorunder aktiviteter ikke betragtes som handel i henhold

til nerverende artikels stk. 3, litra b).
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10.

ESMA udarbejder i tet samarbejde med medlemmerne af ESCB udkast til

reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pa at precisere folgende:

a)  det system, som overvager afviklingsfejl, og de rapporter om afviklingsfejl, der

er omhandlet 1 stk. 1

b)  procedurerne for opkraevning og omfordeling af beder og andre eventuelle

indtegter fra sddanne sanktioner i overensstemmelse med stk. 2

c)  betingelserne, under hvilke en deltager som omhandlet i stk. 7 skennes
konsekvent og systematisk at forsomme leveringen af de finansielle

instrumenter.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét &r fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de
i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 7a
Obligatorisk deekningskobsprocedure

1. Uden at det bererer sanktionsmekanismen omhandlet i artikel 7, stk. 2, og retten til
bilateralt at annullere transaktionen, kan Kommissionen efter hering af Det
Europeiske Udvalg for Systemiske Risici og pa grundlag af den cost-benefit-analyse,
som ESMA har udarbejdet i henhold til artikel 74, stk. 4), ved hjelp af en
gennemforelsesretsakt beslutte, pa hvilket af de finansielle instrumenter 1 artikel 5,
stk. 1, eller pa hvilke af transaktionskategorierne 1 disse finansielle instrumenter, den
obligatoriske deekningskebsprocedure, der er omhandlet i naervarende artikels
stk. 4-10, skal anvendes, hvis Kommissionen finder, at obligatoriske dekningskeb
udger et nedvendigt, passende og forholdsmassigt middel til at athjelpe omfanget af

afviklingsfejl 1 Unionen.

Kommissionen kan kun vedtage en gennemforelsesretsakt som omhandlet i forste

afsnit, hvis begge folgende betingelser er opfyldt:

a)  anvendelsen af sanktionsmekanismen i form af beder i artikel 7, stk. 2, har ikke
resulteret 1 en langsigtet og vedvarende reduktion af afviklingsfejl i Unionen
eller i opretholdelse af et mindsket niveau af afviklingsfejl i Unionen, selv efter
en revision af beadeniveauet 1 overensstemmelse med artikel 7, stk. 5,

andet afsnit
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b) omfanget af afviklingsfejl i Unionen har eller vil sandsynligvis have en negativ

indvirkning pa den finansielle stabilitet i Unionen.

Med henblik pa at treeffe den 1 forste afsnit omhandlede afgerelse tager

Kommissionen hensyn til folgende:

a)  den obligatoriske dekningskebsprocedures potentielle indvirkning pa

finansielle markeder i Unionen

b) antallet, omfanget og varigheden af afviklingsfejl, herunder antallet og
omfanget af udestdende afviklingsfejl ved udlebet af den forleengelsesperiode,

der er omhandlet i stk. 4

c)  hvorvidt et bestemt finansielt instrument eller en bestemt transaktionskategori i
det padgeldende finansielle instrument allerede er omfattet af passende
kontraktlige bestemmelser, der giver modtagende deltagere ret til at udlese et

daekningskeb.

Gennemforelsesretsakten vedtages efter undersegelsesproceduren, jf. artikel 68,
stk. 2. Den skal fastsatte en anvendelsesdato, der ikke ligger tidligere end ét r efter

dens ikrafttreeden.

2. ESMA offentligger og ajourferer pa sit websted en liste over de finansielle

instrumenter, der er fastsat i den gennemforelsesretsakt, der er omhandlet 1 stk. 1.
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3.  Inden vedtagelsen af den gennemforelsesretsakt, der er omhandlet i stk. 1, skal

Kommissionen:

a)  vurdere effektiviteten og forholdsmassigheden af den sanktionsmekanisme,
der er omhandlet i artikel 7, stk. 2, og, hvis det er relevant, &endre
sanktionsmekanismens struktur eller strenghed med henblik pé at ege

afviklingseffektiviteten i Unionen

b)  overveje, om betingelserne i stk. 1 er opfyldt trods den forudgaende anvendelse
af den sanktionsmekanisme, der er omhandlet 1 artikel 7, stk. 2, og
begrundelsen for og de potentielle omkostningsmeessige konsekvenser af at
lade specifikke finansielle instrumenter og transaktionskategorier vare

omfattet af obligatoriske deekningskeb.

4. Uden at det berorer retten til bilateralt at annullere transaktionen, igangsettes der en
obligatorisk deekningskebsprocedure, hvis Kommissionen har vedtaget en
gennemforelsesretsakt 1 henhold til stk. 1, og hvis en misligholdende deltager ikke
har leveret de finansielle instrumenter, der er omfattet af den pagaeldende
gennemforelsesretsakt, til den modtagende deltager inden for en periode efter den
planlagte afviklingsdato ("forleengelsesperioden™), som svarer til fem

forretningsdage.

Baseret pa de berorte finansielle instrumenters instrumenttype og likviditet kan
forleengelsesperioden uanset forste afsnit eges op til hejst syv forretningsdage,
safremt en kortere forlengelsesperiode ville pavirke de berorte markeders

gnidningslese og ordentlige funktion.
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Nér transaktionen vedrerer et finansielt instrument, der handles pa et SMV-
vaekstmarked, er forlengelsesperioden uanset forste og andet afsnit 15
forretningsdage, medmindre SMV-vakstmarkedet beslutter at anvende en kortere

periode.

De instrumenter, der er omfattet af den obligatoriske deekningskebsprocedure, stilles
til rddighed for afvikling og leveres til den modtagende deltager inden for en rimelig

tidsfrist.

Hvis der er en afviklingsfejl 1 en transaktionskade, der resulterer i afviklingsfejl i
efterfolgende transaktioner i kaeden, har hver deltager ret til at videregive deres
forpligtelse til at ivaerksatte det obligatoriske daekningskeb til den naste deltager i

kaeden.

Den mellemliggende modtagende deltager anses for at opfylde forpligtelsen til at
gennemfore et obligatorisk dekningskeb over for den misligholdende deltager, hvis
denne videregiver sin forpligtelse i henhold til forste afsnit. Den mellemliggende
modtagende deltager kan ogsa videregive sine forpligtelser over for den endelige

modtagende deltager til den misligholdende deltager i henhold til stk. 8, 9, og 10.

Den relevante CSD underrettes om, hvordan den mislykkede transaktion blev

afviklet 1 hele transaktionskaden.
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7. Den obligatoriske dekningskebsprocedure, der er omhandlet i stk. 4, finder ikke

anvendelse pa:

a) de afviklingsfejl, aktiviteter og transaktioner, der er opfort i artikel 7, stk. 3
b)  vardipapirfinansieringstransaktioner

c)  andre typer transaktioner, der gor deekningskebsproceduren unedvendig

d) transaktioner, der falder ind under anvendelsesomradet for artikel 15 1

forordning (EU) nr. 236/2012.

8. Safremt prisen pé de finansielle instrumenter, som blev aftalt pd handelstidspunktet,
er forskellig fra den pris, der betales for gennemforelsen af dekningskabet, betaler
den deltager, som drager fordel af prisforskellen, forskellen til den anden deltager
senest pa den anden forretningsdag, efter at de finansielle instrumenter er blevet
leveret i tilslutning til deekningskebet, uden at dette bererer de i artikel 7, stk. 2,

omhandlede sanktionsmekanismer.

9.  Hvis dekningskebet mislykkes eller ikke er muligt, kan den modtagende deltager
valge enten at fi udbetalt en kontant kompensation eller at udsatte gennemforelsen
af dekningskebet til en passende senere dato ("udsettelsesperioden"). Hvis de
relevante finansielle instrumenter ikke leveres til den modtagende deltager senest ved
afslutningen af udsattelsesperioden, udbetales den kontante kompensation til den

modtagende deltager.
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10.

11.

Den kontante kompensation udbetales senest pa den anden forretningsdag efter
afslutningen af enten den obligatoriske dekningskebsprocedure omhandlet i stk. 4
eller, hvis den modtagende deltager vaelger at udsette gennemforelsen af

dekningskebet, udsettelsesperioden.

Den misligholdende deltager godtger den enhed, der gennemforer dekningskabet,
alle de belagb, som er betalt i forbindelse med den obligatoriske
daekningskebsprocedure 1 henhold til stk. 4, forste afsnit, herunder eventuelle
gennemforelsesgebyrer som resultat af dekningskebet. Deltagerne skal klart oplyses

om disse gebyrer.

Stk. 4-10 finder anvendelse som folger pé alle transaktioner i forbindelse med de i
artikel 5, stk. 1, omhandlede finansielle instrumenter, der optages til handel eller

handles péd en markedsplads eller cleares af en CCP:

a) I forbindelse med transaktioner, der cleares af en CCP, er CCP'en den enhed,

der gennemforer dekningskebet i henhold til stk. 4-10.

b) I forbindelse med transaktioner, der ikke cleares af en CCP, men som
gennemfores pd en markedsplads, forpligtes dennes medlemmer og deltagere 1
henhold til markedspladsens interne regler til at anvende de i stk. 4-10

omhandlede foranstaltninger.
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c) I forbindelse med alle andre transaktioner end dem, der er omhandlet i dette
afsnits litra a) og b), forpligtes CSD'ernes deltagere i henhold til CSD'ernes

interne regler til at veere omfattet af de 1 stk. 4-10 omhandlede foranstaltninger.

CSD'er giver CCP'er og markedspladser de afviklingsinformationer, der er

nedvendige for, at de kan opfylde deres forpligtelser i henhold til dette stykke.

Uden at dette berarer forste afsnits litra a), b) og c), kan CSD'er overvage
gennemforelsen af de 1 forste afsnit, litra a), b) og ¢), omhandlede dekningskeb med
hensyn til flere afviklingsinstrukser vedrerende de samme finansielle instrumenter og
med den samme udlebsdato for gennemforelsesperioden med det formal at minimere
det antal deekningskeb, der skal gennemfores, og dermed péavirkningen af priserne pa

de relevante finansielle instrumenter.

12. Denne artikel finder ikke anvendelse, nér den primare markedsplads for handelen
med aktier befinder sig i et tredjeland. Bestemmelsen af, hvorvidt den primere
markedsplads for handelen med aktier befinder sig i et tredjeland, foretages i
overensstemmelse med artikel 16 1 forordning (EU) nr. 236/2012.
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13.  ESMA kan henstille til Kommissionen, at den pé forholdsmaessig vis suspenderer
dekningskebsmekanismen i stk. 4-10 for bestemte kategorier af finansielle
instrumenter, nar det er nedvendigt for at undga eller imodegé en alvorlig trussel
mod finansiel stabilitet eller mod den velordnede funktion af finansielle markeder 1
Unionen. En sédan henstilling skal ledsages af en fuldt ud begrundet vurdering af

dens nedvendighed og offentliggeres ikke.

Inden fremsettelse af den 1 forste afsnit omhandlede henstilling skal ESMA here
medlemmerne af ESCB og Det Europaiske Udvalg for Systemiske Risici.

Pé baggrund af den begrundelse og dokumentation, som ESMA har fremlagt, skal
Kommissionen hurtigst muligt efter modtagelse af henstillingen enten suspendere
den obligatoriske dekningskebsmekanisme i stk. 4-10 for de specifikke kategorier af
finansielle instrumenter ved hjzlp af en gennemforelsesretsakt eller afvise
henstillingen om suspension. Hvis Kommissionen afviser den henstillede suspension,
giver den ESMA en skriftlig begrundelse herfor. Disse oplysninger offentliggeres
ikke.

Den i tredje afsnit omhandlede gennemforelsesretsakt vedtages efter proceduren i

artikel 68, stk. 3.
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Suspensionen af den obligatoriske deekningskebsmekanisme meddeles ESMA og

offentliggares i Den Europceiske Unions Tidende og pa Kommissionens websted.

Suspensionen af den obligatoriske dekningskebsmekanisme er gyldig i en
indledende periode pa hejst seks maneder fra datoen for anvendelsen af nevnte

suspension.

Hvis begrundelsen for suspensionen fortsatter med at gaelde, kan Kommissionen ved
hjelp af en gennemforelsesretsakt forlenge suspensionen med yderligere perioder pa
hgjst tre maneder ad gangen, idet den samlede suspensionsperiode ikke ma overstige
12 maneder. En forleengelse af suspensionen offentliggeres i overensstemmelse med

femte afsnit.

Den 1 syvende afsnit omhandlede gennemforelsesretsakt vedtages efter proceduren i
artikel 68, stk. 3. ESMA afgiver 1 tilstreekkelig tid inden udlebet af suspensionen i
sjette afsnit eller af forleengelsen i syvende afsnit en udtalelse til Kommissionen om,

hvorvidt begrundelsen for suspensionen fortsat gaelder.

14.  Hvis Kommissionen har vedtaget en gennemforelsesretsakt i henhold til stk. 1,
reviderer den regelmaessigt og mindst hvert 4. ar denne afgorelse for at vurdere, om
betingelserne 1 nevnte stykke fortsat er opfyldt.
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Hvis Kommissionen finder, at obligatoriske deekningskeb ikke lengere er berettigede
eller ikke afhjelper afviklingsfejl i Unionen og ikke lngere er nedvendige,
hensigtsmassige eller forholdsmaessige, vedtager Kommissionen straks
gennemforelsesretsakter om a&ndring eller ophavelse af den gennemforelsesretsakt,

der er omhandlet 1 stk. 1.

Den i andet afsnit omhandlede gennemforelsesretsakt vedtages efter

undersogelsesproceduren, jf. artikel 68, stk. 2.

Hvis ESMA finder, at obligatoriske dekningskeb ikke leengere er berettigede eller
ikke afhjelper afviklingsfejl i Unionen og ikke leengere er nedvendige,
hensigtsmaessige eller forholdsmaessige, kan ESMA henstille, at Kommissionen
@ndrer eller ophaver den gennemforelsesretsakt, der er omhandlet i stk. 1. Stk. 13,

forste-fjerde afsnit, finder tilsvarende anvendelse.

15. ESMA udarbejder i teet samarbejde med medlemmerne af ESCB udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pé yderligere at pracisere
folgende:

a)  de nzrmere oplysninger for virkemaden for den egnede
deekningskebsprocedure omhandlet i stk. 4-10, herunder passende tidsfrister,
der justeres under hensyntagen til de finansielle instrumenters instrumenttype
og likviditet, for levering af det finansielle instrument efter
dekningskebsproceduren
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b)

d)

g)

omstaendighederne, under hvilke forleengelsesperioden kan udstrakkes efter de
finansielle instrumenters instrumenttype og likviditet, i overensstemmelse med
betingelserne i stk. 4, andet afsnit, under hensyntagen til kriterierne for
likviditetsvurderingen i henhold til artikel 2, stk. 1, nr. 17), i forordning (EU)
nr. 600/2014

de nzermere oplysninger om videregivelsesmekanismen i henhold til stk. 6

andre typer transaktioner, der gor dekningskebsproceduren unedvendig, jf.
stk. 7, litra ¢), sdsom aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse eller transaktioner,

der omfatter bestemmelser om slutafregning
en metode til beregning af den i stk. 9 omhandlede kontante kompensation
de nedvendige afviklingsinformationer, jf. stk. 11, andet afsnit, og

de n@rmere oplysninger om, hvordan deltagerne i CSD'erne, CCP'erne og
markedspladsmedlemmerne skal tage hensyn til detailinvestorers serlige
forhold ved gennemforelsen af det obligatoriske deekningskeb i henhold til
stk. 11.
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ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét ir fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de
reguleringsmaessige tekniske standarder, der er omhandlet i forste afsnit, i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2016/679 af 27. april 2016 om
beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og
om fri udveksling af sddanne oplysninger og om ophavelse af direktiv 95/46/EF
(generel forordning om databeskyttelse) (EUT L 119 af 4.5.2016, s. 1)."

4) Artikel 12, stk. 1, litra b) og c), affattes saledes:
"b) de centralbanker i Unionen, der udsteder de mest relevante valutaer, og hvor
afvikling finder sted eller vil finde sted
c)  hvis det er relevant, den centralbank i Unionen, over hvis regnskaber
kontantbetalingerne 1 det vaerdipapirafviklingssystem, som CSD'en driver, afvikles
eller vil blive afviklet."
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5) Artikel 17 @ndres saledes:
a) 1stk. 2 tilfejes folgende afsnit:

"Hvis en anspgende CSD ikke opfylder alle kravene i denne forordning, men hvis det
med rimelighed kan antages, at den vil opfylde disse, nar den pabegynder sine
aktiviteter, kan den kompetente myndighed, uanset forste afsnit, meddele denne CSD
tilladelse, pé betingelse af at den ansegende CSD har indfert alle de nedvendige
foranstaltninger til at overholde kravene i denne forordning, nar den pdbegynder sine

aktiviteter."
b)  stk. 4 affattes saledes:

"4.  Nar ansggningen betragtes som fuldstendig, videregiver den kompetente
myndighed alle oplysningerne i ansegningen til de relevante myndigheder og
herer disse myndigheder om de n&rmere detaljer ved det

vaerdipapirafviklingssystem, som den ansggende CSD driver.

Den enkelte relevante myndighed kan inden for tre méneder efter modtagelse
af oplysningerne fra den relevante myndighed afgive en begrundet udtalelse
inden for sit kompetenceomréde til den kompetente myndighed. Hvis en
relevant myndighed ikke afgiver udtalelse inden for dette tidsrum, anses den

for at have afgivet en positiv udtalelse.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 53
DA



Hvis mindst en af de relevante myndigheder afgiver en negativ begrundet
udtalelse, og den kompetente myndighed alligevel agter at meddele tilladelse,
foreleegger den pagaeldende kompetente myndighed inden for én méned efter
modtagelsen af den negative udtalelse de relevante myndigheder en
begrundelse for, hvorfor den agter at meddele tilladelse uanset den negative

udtalelse.

Enhver af de relevante myndigheder, der har afgivet en negativ udtalelse som
omhandlet i tredje afsnit, kan henvise sagen til ESMA med henblik pa bistand 1
henhold til artikel 31, stk. 2, litra ¢), i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis spergsmaélet ikke er afgjort senest én maned efter henvisningen til ESMA,
treeffer den kompetente myndighed, der agter at meddele tilladelse, en endelig
afgorelse og giver de relevante myndigheder en detaljeret skriftlig redegorelse

for sin afgorelse.

Hvis den kompetente myndighed agter at afvise tilladelsen, henvises sagen

ikke til ESMA.

En negativ udtalelse som omhandlet i tredje afsnit skal indeholde en skriftlig,
fuldstendig og udferlig begrundelse for, hvorfor de krav, der er fastsat 1 denne

forordning eller 1 anden EU-ret, ikke er opfyldt."
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c) folgende stykke indsattes:

"7a. Ud over at here de i stk. 6 omhandlede kompetente myndigheder kan den
kompetente myndighed, inden den meddeler den ansegende CSD tilladelse,
here andre myndigheder, der forer tilsyn med en enhed, der har en kvalificeret

andel i den ansegende CSD, om de i stk. 7 omhandlede forhold."
d) folgende stykke indsattes:

"8a. Den kompetente myndighed underretter straks de myndigheder, der er blevet
hert 1 henhold til stk. 4-7a, om resultaterne af proceduren for meddelelse af

tilladelse, herunder eventuelle athjelpende foranstaltninger."
6) Artikel 19, stk. 2, affattes saledes:

"2.  Meddelelse af tilladelse til at outsource en kerneydelse til en tredjemand 1 henhold til
stk. 1 eller til at udvide aktiviteterne 1 henhold til stk. 1, litra a), ¢) og d), felger

proceduren i artikel 17.

Meddelelse af tilladelse i henhold til stk. 1, litra b), falger proceduren i artikel 17,
stk. 1, 2, 3, 5 og 8a.

Meddelelse af tilladelse i henhold til stk. 1, litra e), felger proceduren i artikel 17,
stk. 1, 2 og 3.
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Den kompetente myndighed giver senest tre méineder efter indgivelse af en
fuldsteendig ansegning den ansggende CSD meddelelse om, hvorvidt der kan

meddeles tilladelse eller ej."
7) Artikel 20, stk. 5, affattes saledes:

"5.  En CSD etablerer, gennemforer og opretholder passende procedurer, der sikrer
rettidig og korrekt afvikling og overforsel af kundernes og deltagernes aktiver til en
anden CSD i tilfeelde af inddragelse af den i stk. 1 omhandlede tilladelse. Sddanne
procedurer skal omfatte overforsel af udstedelseskonti eller tilsvarende registre, der
dokumenterer udstedelse af verdipapirer, og registre med tilknytning til leveringen

af de kerneydelser, der er omhandlet i bilagets afsnit A, punkt 1 og 2."
8) Artikel 22 @ndres sédledes:
a)  stk. 1 affattes séledes:

"l.  Den kompetente myndighed foretager en revision af de foranstaltninger,
strategier, procedurer og mekanismer, som en CSD har indfert, herunder de
planer, der er omhandlet i artikel 22a, for sd vidt angar overholdelsen af denne
forordning samt evaluerer de risici, som CSD'en er eller kan blive udsat for,
eller som den skaber, med henblik pa at sikre velfungerende

vardipapirmarkeder eller stabilitet pa de finansielle markeder.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 56
DA



Den kompetente myndighed fastsatter hyppigheden og omfanget af den
revision og evaluering, der er omhandlet i forste afsnit, under hensyntagen til
storrelsen, den systemiske betydning, risikoprofilen, arten, omfanget og

kompleksiteten af den bererte CSD's aktiviteter.

Der foretages revision og evaluering mindst hvert tredje ar."

b)  stk. 2,3 og4 udgér

c) stk. 6 og 7 affattes saledes:

H6.

Nér den kompetente myndighed foretager den revision og evaluering, der er
omhandlet i stk. 1, videregiver denne pa et tidligt tidspunkt de nedvendige
oplysninger til de relevante myndigheder og, hvor dette er relevant, til
myndigheden 1 artikel 67 1 direktiv 2014/65/EU og herer dem om, hvorvidt
CSD'en opfylder kravene 1 denne forordning eller andre krav 1 EU-retten med
hensyn til den made, som de vardipapirafviklingssystemer, CSD'en driver,

fungerer pa.

De horte myndigheder kan inden for tre méneder efter at have modtaget
oplysningerne fra den kompetente myndighed afgive en begrundet udtalelse

inden for deres kompetenceomrader.
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Hvis en hert myndighed ikke afgiver udtalelse inden for denne frist, anses den

for at have afgivet en positiv udtalelse.

Hvis en hert myndighed afgiver en negativ begrundet udtalelse, og den
kompetente myndighed er uenig i den, forelegger den pagaeldende kompetente
myndighed inden for én maned fra modtagelsen af den negative udtalelse en

begrundelse vedrerende den negative udtalelse for den herte myndighed.

Enhver af de horte myndigheder, der har afgivet en negativ udtalelse, kan
henvise sagen til ESMA med henblik pé bistand i henhold til artikel 31, stk. 2,
litra ¢), 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis spergsmaélet ikke er afgjort senest én maned efter henvisningen til ESMA,
treffer den kompetente myndighed endelig afgerelse om revisionen og
evalueringen og forelegger en udferlig skriftlig redegorelse for sin afgorelse

for de relevante myndigheder.

Negative udtalelser som omhandlet i fjerde afsnit skal indeholde en skriftlig,
fuldsteendig og udferlig begrundelse for, hvorfor de krav, der er fastsat i denne

forordning eller i anden EU-ret, ikke er opfyldt.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 58

DA



7. Den kompetente myndighed underretter de relevante myndigheder, ESMA og,
hvor det er relevant, tilsynskollegiet i denne forordnings artikel 24a og
myndigheden i artikel 67 i direktiv 2014/65/EU om resultaterne af revisionen
og evalueringen i nervarende artikels stk. 1, herunder eventuelle afthjelpende

foranstaltninger eller sanktioner."
d) stk. 10 @&ndres saledes:
1) forste afsnit, litra b), affattes sdledes:

"b) de oplysninger, som den kompetente myndighed skal give i henhold til
stk. 7"

ii)  andet afsnit affattes saledes:

"ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét &r fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden]."
e) stk. 11, andet afsnit, affattes séledes:

"ESMA forelaegger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét ir fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden]."
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9) Folgende artikel indsettes:

"Artikel 22a
Planer for genopretning og velordnet afvikling

1.  CSD'en udpeger scenarier, som potentielt kan forhindre den i at kunne levere sine
kritiske aktiviteter og tjenesteydelser som en going concern og vurderer
effektiviteten af en lang reekke muligheder for genopretning eller velordnet afvikling.
Disse scenarier skal tage hejde for de forskellige uathaengige og dermed forbundne
risici, som CSD'en er udsat for. Med udgangspunkt i n@vnte analyse skal CSD'en
udarbejde passende planer for sin genopretning eller velordnede afvikling og

foreleegge dem for den kompetente myndighed.

2. Planerne omhandlet i stk. 1 skal tage hensyn til sterrelsen, den systemiske betydning,
arten, omfanget og kompleksiteten af den bererte CSD's aktiviteter og mindst

indeholde folgende elementer:

a)  etuddybende resumé af de vigtigste strategier for genopretning og velordnet

afvikling
b) en beskrivelse af CSD'ens kritiske aktiviteter og tjenesteydelser

c)  passende procedurer, der sikrer tilvejebringelse af yderligere kapital, hvis
CSD'ens egenkapital nermer sig minimumsgrensen eller ikke opfylder

kravene 1 artikel 47, stk. 1
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d)  passende procedurer, der sikrer en velordnet afvikling eller omstrukturering af
CSD'ens aktiviteter og tjenesteydelser, hvis CSD'en ikke kan tilvejebringe ny
kapital.

e) passende procedurer, der sikrer rettidig og velordnet afvikling og overfersel af
kunders og deltageres aktiver til en anden CSD, i tilfeelde hvor det bliver
permanent umuligt for CSD'en at genoprette sine kritiske aktiviteter og

tjenesteydelser

f)  en beskrivelse af de foranstaltninger, der er nedvendige for at gennemfore

neglestrategierne.

3. CSD'en skal have kapacitet til at identificere og give tilknyttede enheder de
oplysninger, som er nedvendige for at gennemfore planerne pé rettidig vis 1

forbindelse med stressscenarier.

4.  Planerne godkendes af ledelsesorganet eller et passende udvalg under

ledelsesorganet.

5. CSD'en reviderer og ajourferer planerne regelmassigt og mindst hvert andet ar. Hver

ajourforing af planerne forelegges for den kompetente myndighed.

6.  Hvis den kompetente myndighed finder, at CSD'ens planer er utilstraekkelige, kan
den kompetente myndighed kraeve, at CSD'en treffer yderligere eller alternative

foranstaltninger.
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7. Hvis en CSD er omfattet af direktiv 2014/59/EU, og der er udarbejdet en
genopretningsplan i henhold til neevnte direktiv, fremsender CSD'en

genopretningsplanen til den kompetente myndighed.

Hvis der for en CSD udarbejdes og opretholdes en afviklingsplan i henhold til
direktiv 2014/59/EU eller en tilsvarende plan i henhold til national lovgivning med
henblik pa at sikre kontinuiteten i en CSD's ydelser, underretter
afviklingsmyndigheden eller, hvis en saidan myndighed ikke findes, den kompetente

myndighed ESMA om, at der findes en sadan plan.

Hvis genopretningsplanen og afviklingsplanen i henhold til direktiv 2014/59/EU eller
en tilsvarende plan i henhold til national lovgivning indeholder alle de elementer, der
er anfort i stk. 2, er CSD'en ikke forpligtet til at udarbejde planerne i henhold til

stk. 1."

10) Artikel 23, stk. 2-7, erstattes af folgende:

"2. En CSD, der er meddelt tilladelse, eller en CSD, som har ansggt om at blive meddelt
tilladelse 1 henhold til artikel 17, og som har til hensigt at levere kerneydelserne
omhandlet i bilagets afsnit A, punkt 1 og 2, i forbindelse med finansielle
instrumenter, der er oprettet 1 henhold til en anden medlemsstats lovgivning som
omhandlet i artikel 49, stk. 1, andet afsnit, litra a), eller at oprette en filial 1 en anden
medlemsstat, er omfattet af proceduren i stk. 3-9. CSD'en kan ferst levere sddanne
tjenesteydelser, efter at den er blevet meddelt tilladelse i henhold til artikel 17, og
ikke tidligere end den dato, der finder anvendelse i henhold til nervarende artikels

stk. 8.
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3. Enhver CSD, der for forste gang har til hensigt at levere tjenesteydelserne omhandlet
i stk. 2 i forbindelse med finansielle instrumenter, der er oprettet i henhold til en
anden medlemsstats lovgivning som omhandlet i artikel 49, stk. 1, andet afsnit,
litra a), eller at &ndre udvalget af de pdgaeldende udbudte tjenesteydelser, fremsender

folgende oplysninger til den kompetente myndighed i hjemlandet:
a)  vertslandet

b)  endriftsplan, hvori det bl.a. angives, hvilke former for tjenesteydelser CSD'en
har til hensigt at levere, herunder den type finansielle instrumenter, der er
oprettet i henhold til vaertslandets lovgivning, og i forbindelse med hvilke

CSD'en har til hensigt at levere sddanne tjenesteydelser
c)  hvilken eller hvilke valutaer CSD'en agter at behandle

d)  en vurdering af de foranstaltninger, som CSD'en har til hensigt at treffe,
saledes at dens brugere kan overholde lovgivningen i vertslandet som

omhandlet i artikel 49, stk. 1, andet afsnit, litra a), for sa vidt angar aktier.
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En CSD, der har til hensigt at oprette en filial i en anden medlemsstat for forste gang
eller at endre udvalget af de kerneydelser, der er omhandlet i bilagets afsnit A,
punkt 1, eller af de kerneydelser, der er omhandlet i bilagets afsnit A, punkt 2, og
som tilbydes via en filial, fremsender folgende oplysninger til den kompetente

myndighed i1 hjemlandet:
a)  oplysningerne, jf. stk. 3, litra a), b) og ¢)

b) filialens organisatoriske struktur og navnene pa de personer, der er ansvarlige

for filialens ledelse

c) en vurdering af de foranstaltninger, som CSD'en har til hensigt at treeffe,
saledes at dens brugere kan overholde lovgivningen i vertslandet som

omhandlet i artikel 49, stk. 1, andet afsnit, litra a), for s vidt angar aktier.

Den kompetente myndighed i hjemlandet fremsender uden unedig forsinkelse
vurderingen, jf. stk. 3, litra d), eller stk. 4, litra c), alt efter hvad der er relevant, til
den kompetente myndighed i vartslandet. Den kompetente myndighed i vaertslandet
kan afgive en ikkebindende udtalelse om denne vurdering til den kompetente

myndighed i hjemlandet senest én maned efter modtagelsen af vurderingen.
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6.  Den kompetente myndighed i hjemlandet fremsender senest to méneder efter
modtagelsen af de fuldsteendige oplysninger i stk. 3, litra a), b) og ¢), eller stk. 4, litra
a) og b), alt efter hvad der er relevant, de pdgaeldende oplysninger til den kompetente
myndighed i vartslandet, medmindre den under hensyn til leveringen af de pataenkte
tjenesteydelser har grund til at betvivle, at den administrative struktur eller den
finansielle situation i den CSD, der har til hensigt at levere tjenesteydelser i
veertslandet, eller at de foranstaltninger, som CSD'en har til hensigt at treeffe 1
henhold til stk. 3, litra d), eller stk. 4, litra ¢), alt efter hvad der er relevant, er
tilstreekkelige. Hvis CSD'en allerede leverer tjenesteydelser til andre vertslande,
herunder gennem en filial, underretter den kompetente myndighed i hjemlandet inden

for denne periode ogsa tilsynskollegiet som omhandlet i artikel 24a.

Den kompetente myndighed i vertslandet informerer straks de relevante
myndigheder i den pageldende medlemsstat om eventuelle oplysninger, der

modtages i henhold til forste afsnit.

Den kompetente myndighed i hjemlandet informerer straks CSD'en om datoen for

fremsendelse af oplysningerne omhandlet i forste afsnit.
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10.

Hvis den kompetente myndighed i hjemlandet i overensstemmelse med stk. 6
beslutter ikke at fremsende oplysningerne i stk. 3 eller stk. 4, alt efter hvad der er
relevant, til den kompetente myndighed i vartslandet, skal den begrunde dette afslag
over for den bergrte CSD senest to méneder efter modtagelsen af disse oplysninger
og underrette den kompetente myndighed i vertslandet og tilsynskollegiet som

omhandlet i artikel 24a om sin beslutning.

CSD'en kan tidligst pdbegynde levering af tjenesteydelser eller oprette en filial som
omhandlet i stk. 2 15 kalenderdage efter datoen for fremsendelsen af de 1 stk. 6,
forste afsnit, omhandlede oplysninger fra den kompetente myndighed i1 hjemlandet til

den kompetente myndighed 1 vartslandet.

Hvis der sker @ndringer i oplysningerne i de dokumenter, der er videregivet i
overensstemmelse med denne artikels stk. 3 eller 4, alt efter hvad der er relevant,
giver CSD'en, mindst én maned inden de foretages, den kompetente myndighed i
hjemlandet skriftlig meddelelse herom. Den kompetente myndighed i hjemlandet
underretter hurtigst muligt den kompetente myndighed i vaertslandet og

tilsynskollegiet som omhandlet i artikel 24a om sddanne @ndringer.

ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning
(EU) nr. 1095/2010 med henblik pé at preecisere omfanget af den vurdering, som
CSD'en skal foretage i henhold til nervaerende artikels stk. 3, litra d), og stk. 4,

litra c)."
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11) Artikel 24 @ndres saledes:
a) 1stk. 1 tilfejes folgende afsnit:

"Den kompetente myndighed i hjemlandet kan invitere personale fra vartslandenes

kompetente myndigheder og fra ESMA til at deltage i kontrolbesog pa stedet.

Den kompetente myndighed i hjemlandet fremsender resultaterne af kontrolbesogene
pa stedet og oplysninger om alle athjelpende foranstaltninger eller sanktioner, som
denne kompetente myndighed har truffet afgerelse om, til ESMA og til det 1

artikel 24a omhandlede tilsynskollegium."
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b)  stk. 3 affattes saledes:

"3.  Den kompetente myndighed i CSD'ens hjemland fremsender efter anmodning
fra den kompetente myndighed 1 vaertslandet hurtigst muligt oplysninger om
identiteten af de udstedere, der er etableret i veertslandet, og af de deltagere, der
opbevarer finansielle instrumenter, som er oprettet i henhold til vertslandets
lovgivning, i de vaerdipapirafviklingssystemer, som drives af den CSD, der
leverer kerneydelser som omhandlet i bilagets afsnit A, punkt 1 og 2, i
forbindelse med finansielle instrumenter, der er oprettet i henhold til
vartslandets lovgivning, og alle andre relevante oplysninger om aktiviteterne i

en CSD, der leverer kerneydelser i vaertslandet via en filial."
c) stk. 4 udgér
d) stk. 5 affattes séledes:

"S.  Hvis den kompetente myndighed i vaertslandet har klare og paviselige grunde
til at tro, at en CSD, der leverer tjenesteydelser pa dens omrade i henhold til
artikel 23, har tilsidesat de forpligtelser, der folger af bestemmelserne i denne
forordning, underretter den hjemlandets kompetente myndighed, ESMA og

tilsynskollegiet som omhandlet 1 artikel 24a om disse konstateringer.
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Hvis CSD'en pa trods af de forholdsregler, som hjemlandets kompetente
myndighed har truffet, fortsat tilsidesatter de forpligtelser, der folger af
bestemmelserne i denne forordning, traeffer vertslandets kompetente
myndighed, efter at den har underrettet hjemlandets kompetente myndighed
herom, alle passende forholdsregler, som er nedvendige for at sikre, at
bestemmelserne i denne forordning overholdes pa vertslandets omrdde. Den
kompetente myndighed i vertslandet underretter ESMA og det 1 artikel 24a
omhandlede tilsynskollegium om sddanne foranstaltninger uden unedig

forsinkelse.

Den kompetente myndighed i vaertslandet eller den kompetente myndighed i
hjemlandet kan indbringe sagen for ESMA, som kan handle inden for
rammerne af de befojelser, den er tillagt 1 henhold til artikel 19 i forordning

(EU) nr. 1095/2010."

e) stk. 7 udgér.
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12) Folgende artikel indsettes:

"Artikel 24a
Tilsynskollegium

1.  Den kompetente myndighed i hjemlandet opretter et tilsynskollegium, der udferer
opgaverne i stk. 8 i forbindelse med en CSD, hvis aktiviteter anses for at vaere af
vaesentlig betydning for velfungerende verdipapirmarkeder og for beskyttelsen af

investorerne 1 mindst to vertslande.
2. Tilsynskollegiet oprettes senest én maned efter den dato, hvor:

a)  den kompetente myndighed i hjemlandet har fastslaet, at de aktiviteter, som

CSD'en udever i mindst to vertslande, er af vaesentlig betydning, eller

b)  den kompetente myndighed i1 hjemlandet underrettes af en af de enheder, der er
anfort 1 stk. 4, om, at de aktiviteter, som CSD'en udever i mindst to vartslande,

er af vaesentlig betydning.

3. Hjemlandets kompetente myndighed styrer og leder tilsynskollegiet.
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4.  Tilsynskollegiet bestér af:
a) ESMA
b)  den kompetente myndighed i hjemlandet
c) derelevante myndigheder 1 artikel 12

d)  de kompetente myndigheder i de vertslande, hvor CSD'ens aktiviteter er af
vasentlig betydning

e) EBA, hvis CSD'en er meddelt tilladelse 1 henhold til artikel 54, stk. 3.

5. Huvis aktiviteterne i en CSD, for hvilken der er oprettet et tilsynskollegium, ikke er af
vaesentlig betydning i en medlemsstat, hvor et datterselskab tilhgrende den samme
koncern som CSD'en eller dennes moderselskab er etableret, eller hvis den CSD, for
hvilken der er oprettet et tilsynskollegium, har ret til at levere tjenesteydelser i en
anden medlemsstat i henhold til artikel 23, stk. 2, skal den kompetente myndighed og
de relevante myndigheder i den pagaldende medlemsstat kunne deltage i

tilsynskollegiet, hvis de anmoder herom.

6.  Den myndighed, der leder tilsynskollegiet, underretter ESMA om tilsynskollegiets
sammens&tning senest én maned efter tilsynskollegiets oprettelse og om eventuelle
aendringer af dets sammensatning senest én maned efter den pagaeldende @&ndring.
ESMA og den kompetente myndighed 1 hjemlandet offentligger hurtigst muligt listen
over medlemmerne af det pagaldende tilsynskollegium pa deres websteder og

ajourforer denne liste.
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7. En kompetent myndighed, der ikke er medlem af tilsynskollegiet, kan anmode

kollegiet om alle oplysninger, der er relevante for varetagelsen af dens

tilsynsopgaver.

8. Tilsynskollegiet skal, uden at det berarer kompetente myndigheders ansvar under

denne forordning, sikre:

a)  udveksling af oplysninger, herunder anmodninger om oplysninger i henhold til
artikel 13, 14 og 15, og oplysninger om proceduren for revision og evaluering i
henhold til artikel 22

b)  effektivt tilsyn ved at undgd unedvendige overlappende tilsynsforanstaltninger,
f.eks. anmodninger om oplysninger

c) enighed om frivillig tildeling af opgaver blandt tilsynskollegiets medlemmer

d)  udveksling af oplysninger om godkendt outsourcing eller udvidelse af
aktiviteter og tjenesteydelser i henhold til artikel 19

e) samarbejde mellem myndighederne i hjem- og vartslandet i henhold til
artikel 24 om de foranstaltninger, der er omhandlet 1 artikel 23, stk. 3, litra d),
og eventuelle problemer i forbindelse med leveringen af tjenesteydelser 1 andre
medlemsstater
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10.

f)  udveksling af oplysninger om koncernstruktur, gverste ledelse, ledelsesorgan

og aktionarer 1 henhold til artikel 27

g)  udveksling af oplysninger om procedurer eller ordninger, der har en vasentlig
indvirkning pé ledelsen eller risikostyringen for de CSD'er, der indgar i

koncernen.

Den myndighed, der leder tilsynskollegiet, indkalder til mede i kollegiet mindst én

gang om aret eller efter anmodning fra et medlem af kollegiet.

For at gore det lettere at udfere de opgaver, der er tildelt tilsynskollegiet i henhold til

stk. 8, kan medlemmer af kollegiet tilfeje punkter til dagsordenen for et mode.

Den myndighed, der leder tilsynskollegiet, kan pa ad hoc-basis indbyde yderligere

deltagere til kollegiets droftelser om specifikke emner.

Medlemmerne af et tilsynskollegium, bortset fra den myndighed, der leder
tilsynskollegiet, kan beslutte ikke at deltage i et made i kollegiet.

Efter anmodning fra et af sine medlemmer vedtager tilsynskollegiet i

overensstemmelse med stk. 11 ikkebindende udtalelser om:

a)  forhold, der er konstateret under revisions- og evalueringsprocedurerne i

henhold til artikel 22 eller 60
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b) forhold vedrerende outsourcing eller udvidelse af aktiviteter og tjenesteydelser

1 henhold til artikel 19, eller

c) forhold vedrerende enhver potentiel overtraedelse af denne forordning som
folge af levering af tjenesteydelser i et vartsland som omhandlet 1 artikel 24,

stk. 5.

11. Tilsynskollegiet vedtager sine ikkebindende udtalelser pa grundlag af en afstemning
med simpelt flertal. De i stk. 4, litra b), ¢) og d), omhandlede medlemmer har
stemmeret. Hvert stemmeberettiget medlem har én stemme. Stemmeberettigede
medlemmer, der optraeder i mere end én egenskab, herunder som kompetent
myndighed og som relevant myndighed, har én stemme for hver af de egenskaber, de

optreder i. EBA og ESMA har ikke stemmeret.

12. Tilsynskollegiet drives pa grundlag af en skriftlig aftale mellem alle dets

medlemmer.

I denne aftale fastsaettes de praktiske ordninger for tilsynskollegiets drift, herunder de
narmere bestemmelser for kommunikation mellem kollegiets medlemmer, og

eventuelt de opgaver, som de kan tildeles.

13.  ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for nermere at
pracisere de kriterier, hvorefter en CSD's aktiviteter 1 et vaertsland kan anses for at
veere af vaesentlig betydning for virkemaden for vaerdipapirmarkederne og

beskyttelsen af investorerne i det pageldende vaertsland.
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ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét ir fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de
i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
13) Artikel 25 @ndres séledes:
a) folgende stykke indsattes:

"2a. En tredjelands-CSD, som har til hensigt at levere den kerneydelse, der er
omhandlet i bilagets afsnit A, punkt 3, i forbindelse med finansielle
instrumenter, der er oprettet i henhold til en medlemsstats lovgivning, jf.
artikel 49, stk. 1, andet afsnit, underretter ESMA herom. ESMA underretter
den kompetente myndighed i den medlemsstat, i henhold til hvis lovgivning de

finansielle instrumenter er oprettet, om den modtagne underretning."
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b) istk. 4 tilfejes folgende litra:

"e) tredjelands-CSD'en er etableret eller meddelt tilladelse i et tredjeland, der ikke
er identificeret som et hgjrisikotredjeland i1 de delegerede retsakter, der er
vedtaget 1 henhold til artikel 9, stk. 2, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
(EU) 2015/849°".

Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2015/849 af 20. maj 2015 om
forebyggende foranstaltninger mod anvendelse af det finansielle system til
hvidvask af penge eller finansiering af terrorisme, om @&ndring af Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 og om ophavelse af
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2005/60/EF samt Kommissionens
direktiv 2006/70/EF (EUT L 141 af 5.6.2015, s. 73)."

c) stk. 6, femte afsnit, affattes saledes:

"Senest seks maneder efter indgivelsen af en fuldsteendig ansegning, eller efter at
Kommissionen har truffet en afgerelse om @kvivalens i henhold til stk. 9, athaengigt
af hvad der indtraeffer sidst, meddeler ESMA skriftligt den ansggende CSD, hvorvidt
anerkendelsen er meddelt eller negtet, og giver en beherig begrundelse for

afgorelsen."”
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d) folgende stykke tilfojes:

"13. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for at
praecisere de oplysninger, som tredjelands-CSD'en skal forelegge for ESMA 1
den underretning, der er omhandlet 1 stk. 2a. Sddanne oplysninger skal
begranses til, hvad der er strengt nedvendigt, herunder, hvis det er relevant og

tilgeengeligt, oplysninger om:

a) antallet af deltagere, der befinder sig i Unionen, til hvem tredjelands-

CSD'en leverer eller har til hensigt at levere tjenesteydelserne 1 stk. 2a

b) antallet og omfanget af transaktioner med finansielle instrumenter, som
er oprettet i henhold til en medlemsstats lovgivning i lebet af det

foregdende ar

c) antallet og omfanget af transaktioner, der er afviklet af EU-deltagere 1

lobet af det foregaende ar.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét &r fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttraeden].
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Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere denne forordning ved at
vedtage de reguleringsmessige tekniske standarder, der er omhandlet i forste

afsnit, 1 overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
14) Artikel 26 @ndres sédledes:
a) 1istk. 2 tilfgjes folgende afsnit:

"Hvis en CSD har til hensigt at levere bankmessige accessoriske tjenesteydelser til
andre CSD'er i henhold til artikel 54, stk. 2a, forste afsnit, litra b), skal den
pageldende CSD have indfert klare regler og procedurer til héndtering af potentielle
interessekonflikter og mindskelse af risikoen for forskelsbehandling af disse andre

CSD'er og deres deltagere."
b)  stk. 3 affattes saledes:

"3.  CSD'er opretholder og anvender effektive, skriftlige organisatoriske og
administrative ordninger til at identificere og styre potentielle
interessekonflikter mellem deres deltagere eller deres kunder og CSD'en selv,

herunder:
a)  CSD'ens ledere
b)  CSD'ens ansatte

¢) medlemmerne af CSD'ens ledelsesorgan
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d) enhver person med direkte eller indirekte kontrol over CSD'en

e) enhver person med tette forbindelser til en af de personer, der er anfort i

litra a), b) og c), og
f)  enhver person med tette forbindelser til CSD'en selv.

CSD'er opretholder og gennemforer passende tvistbileggelsesprocedurer til

héndtering af eventuelle interessekonflikter."

c) folgende stykke tilfgjes:

H9.

EBA udarbejder i teet samarbejde med ESMA og medlemmerne af ESCB
udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for yderligere at pracisere de

regler og procedurer, der er omhandlet i stk. 2, andet afsnit.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét &r fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttraeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010."
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15) Artikel 27 @ndres saledes:
a) 1stk. 2 tilfejes folgende afsnit:

"Med henblik pé denne artikel forstds ved "et uafthaengigt medlem af ledelsesorganet"
et medlem af ledelsesorganet, der ikke har nogen erhvervsmeassige, familiemassige
eller andre band, der skaber en interessekonflikt i forhold til CSD'en eller dens
kontrollerende kapitalejere, dens ledelse eller dens deltagere, og som ikke har haft et

saddant band 1 lebet af de fem ar, der gér forud for medlemskabet af ledelsesorganet."”
b) stk. 6, 7 og 8 erstattes af felgende:

"6. Den kompetente myndighed meddeler ikke en CSD tilladelse, medmindre den
har faet oplyst identiteten pa de kapitalejere eller deltagere, som, uanset om det
er direkte eller indirekte, 1 form af fysiske eller juridiske personer, har en

kvalificeret andel i CSD'en, samt starrelsen heraf.

7.  Den kompetente myndighed nagter at meddele tilladelse til en CSD, hvis den
under hensyn til behovet for at sikre en sund og forsigtig ledelse af CSD'en
ikke er overbevist om, at kapitalejerne eller deltagerne med en kvalificeret

andel i CSD'en er egnede.
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8. Bestar der taette forbindelser mellem CSD'en og andre fysiske eller juridiske
personer, meddeler den kompetente myndighed alene tilladelse, hvis disse
forbindelser ikke forhindrer den kompetente myndighed i effektivt at udeve sit

tilsynshverv.

9.  Udever de i stk. 6 omhandlede personer deres indflydelse pa en made, der vil
kunne hindre en sund og forsigtig ledelse af CSD'en, treffer den kompetente
myndighed de forngdne foranstaltninger til at bringe denne situation til opher,

hvilket kan indebare en tilbagetraekning af CSD'ens tilladelse.

10. Den kompetente myndighed nagter at meddele tilladelse, hvis de love,
retsforskrifter eller administrative bestemmelser i et tredjeland, som geelder for
en eller flere fysiske eller juridiske personer, som CSD'en har tette forbindelser
til, eller hvis vanskeligheder med at handhave disse love, retsforskrifter eller
administrative bestemmelser forhindrer den kompetente myndighed 1 effektivt

at udeve sit tilsynshverv.
11.  En CSD skal straks:

a)  give den kompetente myndighed oplysninger om CSD'ens ejerstruktur og
iser om, hvilke personer der har en kvalificeret andel 1 CSD'en, og om

storrelsen af deres interesser
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b)  offentliggore:

i)  de oplysninger, der gives til den kompetente myndighed i henhold
til litra a), og

i1)  ejerskifte, der medferer en @ndring 1 kontrollen af CSD'en."
16) Folgende artikler indsattes:

"Artikel 27a
Oplysninger til de kompetente myndigheder

1. En CSD underretter sin kompetente myndighed om eventuelle @ndringer 1 sin ledelse
og giver den kompetente myndighed alle de oplysninger, der er nedvendige for at

vurdere overholdelsen af artikel 27, stk. 1-5.

Er adferden hos et medlem af ledelsesorganet af en karakter, der kan modvirke en
sund og forsigtig ledelse af CSD'en, treffer den kompetente myndighed de fornadne
foranstaltninger, herunder eventuelt at fjerne det pageldende medlem fra

ledelsesorganet.
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Enhver fysisk eller juridisk person eller sddanne personer, som handler samlet ("den
patenkte erhverver"), der har besluttet direkte eller indirekte at erhverve en
kvalificeret andel 1 en CSD eller direkte eller indirekte yderligere at forege en sddan
kvalificeret andel i en CSD med det resultat, at denne persons andel af
stemmerettigheder eller kapitalandele derved nér op pa eller overstiger 10 %, 20 %,
30 % eller 50 %, eller vil fere til, at CSD'en bliver dennes datterselskab ("den
patenkte erhvervelse"), skal forinden underrette den kompetente myndighed for
denne CSD skriftligt herom med angivelse om sterrelsen af den kapitalandel, der

derefter besiddes, og de relevante oplysninger, der er omhandlet i artikel 27b, stk. 4.

Enhver fysisk eller juridisk person, der har besluttet direkte eller indirekte at opgive
sin kvalificerede andel i en CSD ("den patenkte selger"), skal forinden skriftligt
underrette den kompetente myndighed herom med angivelse af storrelsen af denne
andel. En sadan person skal ligeledes underrette den kompetente myndighed om sin
beslutning om at formindske sin kvalificerede andel sa meget, at andelen af
stemmerettigheder eller kapitalandele derved nér ned under en taerskel pd 10 %,

20 %, 30 % eller 50 %, eller s meget, at CSD'en derved opherer med at vere denne

persons datterselskab.

Den kompetente myndighed anerkender straks, og under alle omstaendigheder senest
to arbejdsdage efter modtagelsen af den i stk. 2 omhandlede underretning og de 1
stk. 4 omhandlede oplysninger, skriftligt modtagelsen heraf over for den pataenkte

erhverver eller den pdtenkte selger.
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Den kompetente myndighed har en frist pa hejst 60 arbejdsdage fra datoen for den
skriftlige anerkendelse af modtagelsen af underretningen og alle de dokumenter, som
kraeves vedlagt underretningen pa grundlag af listen 1 artikel 27b, stk. 4,
("vurderingsperioden"), til at foretage den i artikel 27b, stk. 1, omhandlede vurdering

("vurderingen").

Den kompetente myndighed underretter, samtidig med anerkendelsen af
modtagelsen, den patenkte erhverver eller den patenkte selger om den dato, hvor

vurderingsperioden udleber.

Den kompetente myndighed kan i lebet af vurderingsperioden, men ikke senere end
pa den 50. arbejdsdag i vurderingsperioden, anmode om yderligere oplysninger, der
er nodvendige for at afslutte vurderingen. Denne anmodning skal fremsattes

skriftligt og praecisere, hvilke supplerende oplysninger der er behov for.

Vurderingsperioden suspenderes i perioden mellem den kompetente myndigheds
anmodning om oplysninger og modtagelsen af svar herpd fra den patankte erhverver.
Suspensionen ma ikke overstige 20 arbejdsdage. Den kompetente myndighed kan
efter eget skon fremsatte yderligere anmodninger med henblik pé at supplere eller
pracisere oplysningerne, men dette ma ikke medfere en suspension af

vurderingsperioden.
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Den kompetente myndighed kan forlenge den i stk. 4, andet afsnit, omhandlede
suspension til op til 30 arbejdsdage, hvis den patenkte erhverver befinder sig eller er
underlagt regulering uden for Unionen eller er en fysisk eller juridisk person, der
ikke er underlagt tilsyn i henhold til denne forordning eller i henhold til forordning
(EU) nr. 648/2012 eller Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF”,
2009/138/EF** eller 2011/61/EU*"" eller direktiv 2013/36/EU eller 2014/65/EU.

Beslutter den kompetente myndighed efter afslutningen af vurderingen at gere
indsigelse mod den patenkte erhvervelse, skal den inden for en frist pé to
arbejdsdage og uden at overskride vurderingsperioden underrette den pataenkte
erhverver skriftligt herom og angive begrundelsen for denne beslutning. Med
forbehold af national lovgivning kan der pa den patenkte erhververs anmodning
offentliggeres en passende begrundelse for denne beslutning. En kompetent
myndighed kan dog ogsé uden anmodning fra den patenkte erhverver foretage en

offentliggoarelse, hvis dette er fastsat i national lovgivning.

Gor den kompetente myndighed ikke i labet af vurderingsperioden indsigelse mod

den pétenkte erhvervelse, anses den for at vaere godkendt.

Den kompetente myndighed kan fastsatte en maksimumsperiode for afslutningen af

den patenkte erhvervelse og kan om nedvendigt forlenge denne periode.
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9.  Medlemsstaterne ma ikke indfere krav om underretning af de kompetente
myndigheder eller de kompetente myndigheders godkendelse vedrerende direkte
eller indirekte erhvervelse af stemmerettigheder eller kapitalandele, der er strengere

end kravene 1 denne forordning.

Artikel 27b
Vurdering

1.  Ved vurderingen af den i artikel 27a, stk. 2, omhandlede underretning og de i
artikel 27a, stk. 4, omhandlede oplysninger vurderer den kompetente myndighed for
at sikre en sund og forsigtig forvaltning af den CSD, hvori der pataenkes en
erhvervelse, og under hensyntagen til den patenkte erhververs sandsynlige
indflydelse pd CSD'en, den pataenkte erhververs egnethed og den pataenkte

erhvervelses finansielle soliditet 1 forhold til alle felgende:
a)  den patenkte erhververs omdemme og finansielle soliditet

b) omdemme, viden, feerdigheder og erfaring hos enhver person, som vil lede

CSD'en som folge af den pétenkte erhvervelse

c)  hvorvidt CSD'en vil kunne overholde og fortsette med at overholde denne

forordning
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d)  om der er rimelige grunde til i forbindelse med den patenkte erhvervelse at
formode, at hvidvask af penge eller finansiering af terrorisme, jf. artikel 1 i
direktiv (EU) 2015/849, forekommer eller forseges eller er forekommet eller er

blevet forsagt, eller at den pataenkte erhvervelse vil kunne oge risikoen herfor.

Ved vurderingen af den pataenkte erhververs finansielle soliditet er den kompetente
myndighed s@rlig opmarksom pé den type forretninger, der udeves eller patenkes

udevet i den CSD, hvori erhvervelsen pdtankes.

Ved vurderingen af CSD'ens evne til at overholde denne forordning er den
kompetente myndighed sarlig opmerksom pa, om den koncern, som CSD'en
kommer til at indga 1, har en struktur, der gor det muligt at gennemfore et effektivt
tilsyn og en effektiv udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder

samt at fastsld, hvordan ansvaret skal fordeles mellem de kompetente myndigheder.

2. De kompetente myndigheder mé kun gere indsigelse mod den patankte erhvervelse,
hvis der er rimelige grunde dertil pa baggrund af kriterierne i stk. 1, eller hvis de af

den patenkte erhverver afgivne oplysninger er ufuldstendige.

3. Medlemsstaterne mé hverken palegge forhandsbetingelser vedrerende storrelsen af
den kapitalandel, der skal erhverves, eller tillade deres kompetente myndigheder at

vurdere den pataenkte erhvervelse ud fra markedets ekonomiske behov.
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Medlemsstaterne offentligger en liste, der preciserer de oplysninger, der er
nedvendige for at foretage vurderingen, og som skal stilles til radighed for de
kompetente myndigheder pa tidspunktet for den underretning, der er omhandlet 1
artikel 27a, stk. 2. De pakraevede oplysninger skal sta i rimeligt forhold til og skal
vare afpasset efter karakteren af den patenkte erhverver og den patenkte
erhvervelse. Medlemsstaterne mé ikke forlange oplysninger, der ikke er relevante for

en tilsynsmaessig vurdering.

Har den kompetente myndighed modtaget underretning om to eller flere pataenkte
erhvervelser eller foregelser af kvalificerede andele i den samme CSD, skal den
uanset artikel 27a, stk. 2-5, behandle alle de patenkte erhververe pa

ikkeforskelsbehandlende vis.

De kompetente myndigheder udveksler hurtigst muligt alle oplysninger, som er
vasentlige eller relevante for vurderingen. De kompetente myndigheder videregiver
efter anmodning alle relevante oplysninger til hinanden og videregiver pé eget
initiativ alle vaesentlige oplysninger. En beslutning truffet af den kompetente
myndighed, der har meddelt tilladelse til den CSD, hvori erhvervelsen pétenkes, skal
anfore ethvert synspunkt eller forbehold, som den kompetente myndighed, der er

ansvarlig for den pataenkte erhverver, har givet udtryk for.
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7. ESMA udsteder i teet samarbejde med EBA i overensstemmelse med artikel 16 1
forordning (EU) nr. 1095/2010 retningslinjer for vurderingen af egnetheden af
enhver person, der skal lede CSD'ens virksomhed, samt for procedurereglerne og
evalueringskriterierne for den tilsynsmassige vurdering af direkte eller indirekte

erhvervelser og foragelser af andele i CSD'er.

Artikel 27¢

Undtagelse for CSD'er, der leverer bankmeessige accessoriske tjenesteydelser

Artikel 27a og 27b finder ikke anvendelse pa CSD'er, der er meddelt tilladelse i henhold til
artikel 54, stk. 3, og som er underlagt direktiv 2013/36/EU.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning
af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
vaerdipapirer (investeringsinstitutter) (EUT L 302 af 17.11.20009, s. 32).
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om
adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II)
(EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af
alternative investeringsfonde og om @ndring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF
samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011,
s. 1)."

%
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17) Artikel 28, stk. 3, affattes sdledes:

"3. Brugerudvalgene giver anbefaling til ledelsesorganet om vesentlige ordninger, der
pavirker deres medlemmer, som f.eks. kriterierne for accept af udstedere eller
deltagere 1 deres respektive vaerdipapirafviklingssystemer samt péd serviceniveau.
Serviceniveau omfatter valg af clearing- og afviklingsordning, CSD'ens operationelle
struktur, omfanget af afviklede eller registrerede produkter, anvendelse af teknologi

til CSD'ens aktiviteter og relevante procedurer."
18) I artikel 29 indsattes folgende stykke:

"la. En CSD stiller krav om, at udstedere indhenter og fremsender en gyldig identifikator
for juridiske enheder (LEI) til CSD'en."

19) Artikel 36 affattes saledes:

"Artikel 36

Almindelige bestemmelser

CSD'er har for hvert af de verdipapirafviklingssystemer, som de driver, passende regler og
procedurer, herunder solide regnskabsmetoder og kontroller, som skal medvirke til at sikre
vardipapiremissioners integritet samt minimere og styre de risici, der er forbundet med

opbevaring og afvikling af transaktioner med vardipapirer."
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20) Artikel 40, stk. 2, affattes saledes:

"2.  Hvis det ikke er praktisk muligt at afvikle kontantbetalingerne over centralbankkonti
som foreskrevet 1 stk. 1, kan en CSD tilbyde at afvikle dem for alle eller en del af
sine vardipapirafviklingssystemer over konti oprettet hos et kreditinstitut, gennem en
CSD, der er meddelt tilladelse til at levere de tjenesteydelser, der er anfort i1 bilagets
afdeling C, hvad enten det er inden for den samme virksomhedskoncern, der i sidste
ende kontrolleres af det samme moderselskab, eller ¢j eller over dens egne konti.
Hvis en CSD tilbyder at afvikle sddanne kontantbetalinger over konti oprettet hos et
kreditinstitut, over dens egne konti eller over en andens CSD's konti, gennemforer

den afviklingen i overensstemmelse med bestemmelserne i afsnit IV."
21) Artikel 47, stk. 2, udgér.
22) Folgende artikel indsettes:

"Artikel 47a
Udskudt nettoafvikling

1. CSD'er, der anvender udskudt nettoafvikling, fastlegger de regler og procedurer, der
gelder for denne mekanisme og for afvikling af deltagernes nettofordringer og -

forpligtelser.
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2. CSD'er, der anvender udskudt nettoafvikling, maler, overvéger, styrer og indberetter
kredit- og likviditetsrisici som folge af denne mekanisme til de kompetente

myndigheder.

3. ESMA udarbejder i teet samarbejde med EBA og medlemmerne af ESCB udkast til
reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pd nermere at precisere
CSD'ers maling, overvagning, styring og indberetning af kredit- og likviditetsrisici i

forbindelse med udskudt nettoafvikling.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét ar fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de
1 forste afsnit omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder 1

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
23) Artikel 49, stk. 1, andet og tredje afsnit, affattes séledes:

"Uden at dette bererer udstederes ret som omhandlet i forste afsnit, finder
selskabslovgivning eller tilsvarende lovgivning i den medlemsstat, hvor vardipapirerne er
oprettet, fortsat anvendelse. Ved selskabslovgivningen eller tilsvarende lovgivning 1 den

medlemsstat, hvor vardipapirerne er oprettet, forstas:

a)  selskabslovgivningen eller tilsvarende lovgivning 1 den medlemsstat, hvor udstederen

er stiftet, og
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b) den galdende selskabslovgivning eller tilsvarende lovgivning i den medlemsstat,

hvor verdipapirerne er udstedt.

Medlemsstaterne opstiller en liste over vigtige relevante bestemmelser i deres
selskabslovgivning eller tilsvarende lovgivning, jf. andet afsnit. De kompetente
myndigheder meddeler ESMA denne liste senest den ... [ét ar fra datoen for denne
@ndringsforordnings ikrafttreeden]. ESMA offentligger denne liste senest den ... [ét ar og
én méaned fra datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttreeden]. Medlemsstaterne
ajourforer denne liste regelmaessigt og mindst hvert andet &r. De meddeler ESMA den

ajourforte liste med regelmassige mellemrum. ESMA offentligger denne ajourforte liste."

24) Artikel 52, stk. 1, affattes saledes:

"1. Nér CSD'er indgiver anmodning om adgang til en anden CSD 1 henhold til artikel 50
og 51, behandler den modtagende CSD anmodningen omgéende og afgiver svar til
den anmodende CSD i lgbet af tre méneder. Hvis den modtagende CSD accepterer
anmodningen, gennemfores CSD-linket inden for en rimelig frist, som hgjst mé vere
12 méneder."
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25) Artikel 54 @ndres saledes:
a)  stk. 2 affattes sdledes:

"2. En CSD, der har til hensigt at afvikle kontantbetalingerne for alle eller en del af
sine vardipapirafviklingssystemer over sine egne konti i henhold til artikel 40,
stk. 2, eller som pa anden méde har til hensigt at levere bankmassige
accessoriske tjenesteydelser som omhandlet i stk. 1, meddeles tilladelse pa de

betingelser, der er fastsat i nervarende artikels stk. 3, 6, 7, 8 og 9a."
b) felgende stykke indsattes:

"2a. En CSD, der har til hensigt at afvikle kontantbetalingerne for alle eller en del af
sine vardipapirafviklingssystemer over konti oprettet hos et kreditinstitut eller
hos en CSD 1 henhold til artikel 40, stk. 2, meddeles tilladelse til pa de
betingelser, der er fastsat i nerverende artikels stk. 3-9a, til dette formél at

udpege:

a) et eller flere kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse i henhold til
artikel 8 direktiv 2013/36/EU, eller

b) eneller flere CSD'er, som er meddelt tilladelse til at levere bankmassige

accessoriske tjenesteydelser 1 henhold til denne artikels stk. 3.
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En tilladelse til at udpege kreditinstitutter eller CSD'er i henhold til forste afsnit
ma kun anvendes hvad angér de bankmessige accessoriske tjenesteydelser, der
er omhandlet i afsnit C i bilaget, til afvikling af kontantbetalingerne for alle
eller en del af vaerdipapirafviklingssystemerne i den CSD, der onsker at
anvende de bankmessige accessoriske tjenesteydelser, og ikke til at udfere

andre aktiviteter af nogen art.

De kreditinstitutter og CSD'er, der er meddelt tilladelse til at levere
bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, og som er udpeget i henhold til

forste afsnit, betragtes som afregningsfirmaer."

c) stk. 4 affattes siledes:

"4.  Huvis alle folgende betingelser er opfyldt, kan en CSD meddeles tilladelse til at
udpege et kreditinstitut til at levere bankmassige accessoriske tjenesteydelser
til afvikling af kontaktbetalingerne for alle eller en del af den pagaldende
CSD's vardipapirafviklingssystemer i henhold til stk. 2a, litra a):

a)  kreditinstituttet opfylder de tilsynsmeessige krav fastsat i artikel 59,
stk. 1, 3 og 4, og tilsynsreglerne i artikel 60
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b)

d)

kreditinstituttet udferer ikke nogen af de i bilagets afdeling A

omhandlede kerneydelser

tilladelsen 1 henhold til artikel 8 1 direktiv 2013/36/EU anvendes kun til
at levere de bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, der er omhandlet i
afsnit C 1 bilaget, til afvikling af kontantbetalingerne for alle eller en del
af vaerdipapirafviklingssystemerne i den CSD, der ensker at anvende de
bankmassige accessoriske tjenesteydelser, og ikke til at udfere andre

aktiviteter af nogen art.

kreditinstituttet er omfattet af et ekstra kapitaltilleeg, som afspejler de
risici, herunder kredit- og likviditetsrisici, der opstar som folge af ydelse
af intradagskreditter til bl.a. deltagerne i et vaerdipapirafviklingssystem

eller andre brugere af CSD-tjenesteydelser

kreditinstituttet rapporterer som minimum hver méned til den kompetente
myndighed om og offentligger arligt som en del af sin offentliggerelse i
overensstemmelse med ottende del i forordning (EU) nr. 575/2013
omfanget og forvaltningen af intradagslikviditetsrisikoen 1

overensstemmelse med narvaerende forordnings artikel 59, stk. 4, litra j),

0g
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f)  kreditinstituttet har forelagt den kompetente myndighed en
genopretningsplan, der er tilstraekkelig til at sikre kontinuiteten i sine
kritiske aktiviteter, herunder i situationer, hvor der opstar en likviditets-
eller kreditrisiko som folge af leveringen af bankmaessige accessoriske

tjenesteydelser fra en separat juridisk enhed."
d) folgende stykke indsattes:

"4a. Hvis en CSD ognsker at udpege et kreditinstitut eller en CSD 1 henhold til
stk. 2a til at afvikle kontantbetalingerne for alle eller en del af sine
vaerdipapirafviklingssystemer, mé disse kontantbetalinger ikke vere i en

valuta, som anvendes i det land, hvor den udpegende CSD er etableret."”
e) stk. 5, 6 og 7 affattes saledes:

"5.  Stk. 4 finder ikke anvendelse pé de i stk. 2a, litra a), omhandlede
kreditinstitutter, og stk. 4a finder ikke anvendelse pa de i stk. 2a omhandlede
kreditinstitutter og CSD'er, som tilbyder at afvikle kontantbetalinger for alle
eller dele af CSD'ens vardipapirafviklingssystemer, hvis den samlede vaerdi af
denne kontantafvikling over konti oprettet hos de pidgaldende kreditinstitutter
og CSD'er, alt efter hvad der er relevant, beregnet over en etérig periode ikke

overstiger tersklen 1 overensstemmelse med stk. 9.
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Den kompetente myndighed kontrollerer mindst én gang om &ret, at den i
forste afsnit omhandlede teerskel overholdes. Den kompetente myndighed
fremsender sine resultater sammen med de underliggende data til ESMA og
EBA. Den kompetente myndighed fremsender ogsa sine resultater til
medlemmerne af ESCB. Séfremt den kompetente myndighed finder, at
teersklen er overskredet, palegger den kompetente myndighed med forbehold
af artikel 40, stk. 1, den bererte CSD at sege om tilladelse i henhold til stk. 2.
Den bergrte CSD har en frist pd seks méineder til at indgive sin ansggning om

tilladelse.

6.  Hvis den kompetente myndighed mener, at et kreditinstituts eksponering for
den risikokoncentration, som er omhandlet 1 artikel 59, stk. 3 og 4, ikke er
tilstreekkeligt reduceret, kan den kompetente myndighed anmode en CSD om at
udpege mere end et kreditinstitut eller en CSD som omhandlet i stk. 2a eller
om at udpege et kreditinstitut eller en CSD som omhandlet i stk. 2a, foruden
selv at levere tjenesteydelser 1 overensstemmelse med narverende artikels

stk. 2.

7. En CSD, der er meddelt tilladelse til at levere bankmaessige accessoriske
tjenesteydelser, og et kreditinstitut, der er udpeget 1 overensstemmelse med
stk. 2a, litra a), skal til enhver tid opfylde de gaeldende betingelser for
tilladelsen 1 henhold til denne forordning og skal hurtigst muligt underrette de
kompetente myndigheder om alle vasentlige @ndringer, der pdvirker

betingelserne for tilladelsen."
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f)  1stk. 8 affattes forste afsnit séledes:

"8. EBA udarbejder i teet samarbejde med ESMA og medlemmerne af ESCB
udkast til reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pa at fastsatte

det ekstra risikobaserede kapitaltilleg som omhandlet i stk. 3, litra d), og stk. 4,
litra d)."

g) folgende stykke tilfojes:

"9.  EBA udarbejder i teet samarbejde med medlemmerne af ESCB og ESMA
udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for at bestemme taersklen 1
stk. 5 og de ledsagende passende risikostyringskrav og tilsynsmaessige krav
med henblik pé at begraense risici i forbindelse med udpegelsen af
kreditinstitutter i overensstemmelse med stk. 2a. Ved udarbejdelsen af disse

standarder tager EBA hensyn til felgende:

a)  de konsekvenser, som en @&ndring i CSD'ers og deres deltageres
risikoprofil kan have for markedsstabiliteten, herunder CSD'ers

systemiske betydning for virkemaden for vaerdipapirmarkeder

b) de konsekvenser, som afviklingen af kontantbetalinger over konti, der er
oprettet hos kreditinstitutter, som ikke er omfattet af stk. 4, har for kredit-
og likviditetsrisiciene for CSD'er, for de involverede udpegede

kreditinstitutter og for CSD-deltagerne
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c¢)  CSD'ers mulighed for at afvikle kontantbetalinger i flere valutaer

d)  behovet for at undga sdvel et utilsigtet skift fra afvikling i
centralbankpenge til afvikling i kommercielle bankpenge og hindringer

for CSD'ers bestrabelser pé at afvikle i centralbankpenge, og
e) behovet for at sikre lige vilkar for CSD'er i Unionen.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét ar fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttraeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010."
26) Artikel 55 @ndres séledes:
a) stk. 1 og 2 affattes saledes:

"l. CSD'en indgiver ansegning om tilladelse til at udpege et kreditinstitut eller en
CSD, der er meddelt tilladelse til at levere bankmaessige accessoriske
tjenesteydelser, eller til selv at levere bankmeessige accessoriske

tjenesteydelser, jf. artikel 54, til den kompetente myndighed 1 sit hjemland.
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Ansegningen skal indeholde alle de oplysninger, som er nedvendige for, at den
kompetente myndighed kan sikre sig, at CSD'en og i givet fald det udpegede
kreditinstitut eller den udpegede CSD, der er meddelt tilladelse til at levere
bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, pa tidspunktet for tilladelsen har
truffet alle nedvendige foranstaltninger for at opfylde kravene i denne
forordning. Den skal indeholde en driftsplan for de patenkte bankmessige
accessoriske tjenesteydelser, den organisatoriske struktur i relationen mellem
CSD'en og i givet fald det udpegede kreditinstitut eller den udpegede CSD, der
er meddelt tilladelse til at levere bankmaessige accessoriske tjenesteydelser, og
for, hvordan CSD'en og i givet fald det udpegede kreditinstitut eller den
udpegede CSD, der er meddelt tilladelse til at levere bankmassige accessoriske
tjenesteydelser, agter at opfylde de tilsynsmaessige krav 1 artikel 59, stk. 1, 3, 4
og 4a, og de andre betingelser 1 artikel 54."

b)  stk. 5 @ndres saledes:

i)

forste, andet og tredje afsnit affattes saledes:

"De myndigheder, der er omhandlet 1 stk. 4, litra a)-e), afgiver en begrundet
udtalelse om tilladelsen senest to maneder efter modtagelsen af oplysningerne i
navnte stykke. Hvis en myndighed ikke afgiver udtalelse inden for denne frist,

anses den for at have afgivet en positiv udtalelse.
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Hvis en myndighed, der er omhandlet i stk. 4, litra a)-e), afgiver en negativ
begrundet udtalelse, giver den kompetente myndighed, der agter at meddele
tilladelse, senest en maned efter modtagelsen af den negative udtalelse de
myndigheder, der er omhandlet i stk. 4, litra a)-e), en begrundet afgerelse

vedrerende den negative udtalelse.

Hvis en af de myndigheder, der er omhandlet i stk. 4, litra a)-¢), afgiver en
negativ udtalelse senest én méned efter foreleggelsen af denne begrundede
afgerelse, og den kompetente myndighed fortsat agter at meddele tilladelse,
kan en af de myndigheder, der afgav en negativ udtalelse, indbringe sagen for
ESMA med henblik pé bistand i henhold til artikel 31, stk. 2, litra c), 1
forordning (EU) nr. 1095/2010."

i1)  folgende afsnit tilfojes:

"Den kompetente myndighed underretter straks de myndigheder, der er
omhandlet i stk. 4, litra a)-e), om resultaterne af proceduren for meddelelse af

tilladelse, herunder eventuelle afthjelpende foranstaltninger."
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27) Artikel 59 @ndres saledes:

a)  stk. 4 @ndres siledes:

1) litra ¢), d) og e) affattes saledes:

"C)

d)

det skal opretholde tilstraeekkelige kvalificerede likvide midler i alle
relevante valutaer for at sikre en rettidig levering af afviklingsydelser
under en lang raekke potentielle stressscenarier, herunder den
likviditetsrisiko, der opstar, hvis mindst to deltagere, herunder disses
moderselskaber og datterselskaber, mod hvem det har den storste

eksponering, misligholder deres forpligtelse

det skal reducere de tilsvarende likviditetsrisici med kvalificerede likvide
midler i1 hver relevant valuta som f.eks. kontanter hos den udstedende
centralbank og andre kreditverdige finansieringsinstitutter, ved aftale
bekraftede kreditlinjer eller andre lignende ordninger samt hejlikvid
sikkerhedsstillelse og let tilgaengelige investeringer, der let kan
konverteres til kontanter med forud indgaede og sardeles palidelige
finansieringsaftaler, selv under ekstreme, men plausible markedsforhold,
og det skal indkredse, méle og overvage sin likviditetsrisiko, der opstar i
forbindelse med de forskellige finansieringsinstitutter, som det anvender

til forvaltning af sine likviditetsrisici
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det skal, nér der anvendes forud indgéede og sardeles palidelige
finansieringsaftaler, ved aftale bekreftede kreditlinjer eller andre
lignende ordninger, kun velge kreditverdige finansieringsinstitutter som
likviditetsudbydere; det skal fastsaette og anvende passende
koncentrationsgranser for hver af de pagaeldende likviditetsudbydere,

herunder for deres moder- og datterselskaber"

i1)  litra 1) affattes saledes:

"i)

det skal have forud indgéede og sa@rdeles pélidelige aftaler for at sikre, at
det er muligt i tide at konvertere den sikkerhed, som den misligholdende
kunde har stillet, til kontanter og, hvis der anvendes ikkebekraftede
aftaler, fastsla, at eventuelle tilknyttede potentielle risici er blevet

identificeret og atbedet"

b) folgende stykke indsettes:

"4a. Hvis en CSD har til hensigt at levere bankmaessige accessoriske tjenesteydelser

til andre CSD'er 1 henhold til artikel 54, stk. 2a, forste afsnit, litra b), skal den

pagaeldende CSD have indfert klare regler og procedurer til handtering af

potentielle kredit-, likviditets- og koncentrationsrisici som folge af leveringen

af disse tjenesteydelser."
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c)

stk. 5, forste og andet afsnit, affattes saledes:

H5.

EBA udarbejder i teet samarbejde med ESMA og medlemmerne af ESCB
udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa yderligere at
pracisere rammerne for og varktejerne til overvagningen, malingen og
forvaltningen af, rapporteringen om og offentliggerelsen af de i stk. 3 og 4
omhandlede kredit- og likviditetsrisici, herunder dem, der kan forekomme 1
lobet af dagen, samt de i stk. 4a omhandlede regler og procedurer. Disse udkast
til reguleringsmeessige tekniske standarder afstemmes, hvor det er relevant,
med de reguleringsmaessige tekniske standarder, der er vedtaget i

overensstemmelse med artikel 46, stk. 3, i forordning (EU) nr. 648/2012.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét &r fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttraeeden]."
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28) Artikel 60 @ndres saledes:
a) stk. 1, tredje afsnit, affattes saledes:

"De 1 forste afsnit omhandlede kompetente myndigheder skal regelmassigt og
mindst hvert andet ar vurdere, om det udpegede kreditinstitut eller den CSD, der er
meddelt tilladelse til at levere bankmassige accessoriske tjenesteydelser, overholder
artikel 59, og underretter den kompetente myndighed for CSD'en, der derpa
underretter myndighederne omhandlet i artikel 55, stk. 4, og, hvis det er relevant,
tilsynskollegiet omhandlet i artikel 24a om resultaterne, herunder athjelpende

foranstaltninger eller sanktioner, af deres tilsyn i henhold til naerverende stykke."
b)  stk. 2 @ndres saledes:
1)  indledningen affattes saledes:

"Den kompetente myndighed for CSD'en underseger og vurderer efter horing
af de kompetente myndigheder omhandlet i stk. 1 og de relevante myndigheder

mindst hvert andet ar felgende:"
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i1)  andet afsnit affattes saledes:

"Den kompetente myndighed for CSD'en underretter regelmaessigt og mindst
hvert andet ar myndighederne omhandlet 1 artikel 55, stk. 4, og, hvis det er
relevant, tilsynskollegiet omhandlet i artikel 24a om resultaterne, herunder
athjelpende foranstaltninger eller sanktioner, af sin undersegelse og vurdering

1 henhold til nervaerende stykke."
29) Artikel 67 @ndres séledes:
a)  stk. 2 affattes séledes:

"2. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 2, stk. 2, tilleegges

Kommissionen for en ubegranset periode fra den 17. september 2014."
b) folgende stykke indsettes:

"2a. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 7, stk. 5 og 9, tillegges
Kommissionen for en ubegranset periode fra den ... [datoen for denne

@ndringsforordnings ikrafttraeden]."
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c) stk. 3 affattes séledes:

"3. Deni artikel 2, stk. 2, og artikel 7, stk. 5 og 9, omhandlede delegation af
befgjelser kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Radet.
En afgerelse om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befojelser, der er
angivet i den pageldende afgerelse, til opher. Den far virkning dagen efter
offentliggerelsen af afgerelsen i Den Europceiske Unions Tidende eller pa et
senere tidspunkt, der angives 1 afgarelsen. Den berorer ikke gyldigheden af

delegerede retsakter, der allerede er i kraft."
d) stk. 5 affattes sdledes:

"5.  En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 2, stk. 2, og artikel 7, stk. 5
og 9, traeder kun 1 kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Rédet har gjort
indsigelse inden for en frist pa tre maneder fra meddelelsen af den padgaeldende
retsakt til Europa-Parlamentet og Rédet, eller hvis Europa-Parlamentet og
Rédet inden udlebet af denne frist begge har underrettet Kommissionen om, at
de ikke agter at gore indsigelse. Fristen forlenges med tre maneder pa Europa-

Parlamentets eller Radets initiativ."
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30) I artikel 68 tilfojes folgende stk. 3:

"3.  Naér der henvises til dette stykke, finder artikel 8 i forordning (EU) nr. 182/2011

sammenholdt med dennes artikel 5 anvendelse."
31) Artikel 69 @ndres séledes:
a)  stk. 4 affattes sdledes:

"4.  De nationale regler om meddelelse af tilladelse til CSD'er finder fortsat
anvendelse indtil datoen, hvor der i henhold til denne forordning er truffet
afgorelse om tilladelse til CSD'er og til deres aktiviteter, herunder CSD-links,
eller indtil den ... [ét &r fra denne @ndringsforordnings ikrafttraeden],

athaengigt af hvad der indtraeffer forst."
b) folgende stykker indsattes:

"4a. De nationale regler om anerkendelse af tredjelands-CSD'er finder fortsat
anvendelse indtil datoen, hvor der i henhold til denne forordning er truffet
afgerelse om anerkendelse af tredjelands-CSD'er og af deres aktiviteter, eller
indtil den ... [tre &r fra datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttreden],

athangigt af hvilken dato, der indtreffer forst.
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En tredjelands-CSD, som leverer kerneydelserne i bilagets afsnit A, punkt 1
og 2, i forbindelse med finansielle instrumenter, der er oprettet i henhold til en
medlemsstats lovgivning, jf. artikel 49, stk. 1, andet afsnit, efter de geeldende
nationale regler om anerkendelse af tredjelands-CSD'er, underretter ESMA
herom senest to ér efter den ... [datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden].

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for at
praecisere de oplysninger, som tredjelands-CSD'en skal forelegge ESMA 1 den
underretning, der er omhandlet i andet afsnit. Sddanne oplysninger skal
begranses til, hvad der er strengt nedvendigt, herunder, hvis det er relevant og

tilgeengeligt, oplysninger om:

a) antallet af deltagere, til hvem tredjelands-CSD'en leverer eller har til

hensigt at levere tjenesteydelserne i andet afsnit

b)  de kategorier af finansielle instrumenter, i forbindelse med hvilke

tredjelands-CSD'en leverer sadanne tjenesteydelser, og
¢) den samlede mangde og verdi af sddanne finansielle instrumenter.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ét ar fra datoen for denne @ndringsforordnings

ikrafttreeden].
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Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere denne forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

4b. En tredjelands-CSD, som har leveret kerneydelsen i bilagets afsnit A, punkt 3, i
forbindelse med finansielle instrumenter, der er oprettet i henhold til en
medlemsstats lovgivning, jf. artikel 49, stk. 1, andet afsnit, inden den ... [to ar
fra datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttreeden], indgiver
underretningen 1 artikel 25, stk. 2a, senest den ... [to ar fra datoen for denne

@ndringsforordnings ikrafttraeden].

4c. Nar en CSD har indgivet en fuldsteendig ansegning om anerkendelse i
overensstemmelse med artikel 25, stk. 4, 5 og 6, inden den ... [datoen for
denne @&ndringsforordnings ikrafttreeden], men ESMA ikke har truffet en
afgerelse i overensstemmelse med 25, stk. 6, inden denne dato, finder de
nationale regler om anerkendelse af CSD'er fortsat anvendelse, indtil ESMA

har truffet afgorelse."
c) folgende stykker tilfojes:

"6. Den delegerede retsakt vedtaget pa grundlag af artikel 7, stk. 14, som var
geldende for den ... [datoen for denne &ndringsforordnings ikrafttreeden],
finder fortsat anvendelse indtil anvendelsesdatoen for den delegerede retsakt

vedtaget pd grundlag af artikel 7, stk. 5.
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Den delegerede retsakt vedtaget pa grundlag af artikel 7, stk. 15, litra a), b)
og g), som var geldende for den ... [datoen for denne @ndringsforordnings
ikrafttreeden], finder fortsat anvendelse indtil anvendelsesdatoen for den

delegerede retsakt vedtaget pa grundlag af artikel 7, stk. 10.

7. De kompetente myndigheder opretter tilsynskollegier i henhold til artikel 24a
senest én méned efter ikrafttraedelsesdatoen for de reguleringsmaessige tekniske

standarder, der er vedtaget i henhold til artikel 24a, stk. 13.

8. En CSD, som i en anden medlemsstat har leveret de kerneydelser, der er
omhandlet i bilagets afsnit A, punkt 1 og 2, eller oprettet en filial i
overensstemmelse med artikel 23, som var geeldende for den ... [datoen for
denne @ndringsforordnings ikrafttreeden], er kun omfattet af proceduren 1

artikel 23, stk. 3-6, for sd vidt angér
a)  oprettelse af en ny filial

b)  en andring i udvalget af disse tjenesteydelser."

32) Artikel 72 udgar.
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33) Artikel 74 @&ndres saledes:

a)  stk. 1 @ndres siledes:

1) indledningen affattes séledes:

"1.

I samarbejde med EBA og de kompetente myndigheder og de relevante
myndigheder udarbejder ESMA rapporter, som foreleegges for
Kommissionen, og som indeholder vurderinger af udviklingstendenser,
potentielle risici og sarbare elementer og om ngdvendigt anbefalinger
angdende forebyggende eller athjelpende foranstaltninger pa markederne
for de tjenesteydelser, som er omfattet af denne forordning. Sddanne

rapporter skal indeholde en vurdering af folgende:"

i1)  litra a), b) og c) erstattes af folgende:

Ha)

afviklingseffektiviteten i indenlandske og graenseoverskridende
aktiviteter for hver medlemsstat, idet der tages hensyn til mindst

folgende:

1)  antallet og mengden af afviklingsfejl og udviklingen inden for

disse
ii)  indvirkningen af beder pa afviklingsfejl pa tvaers af instrumenter

iii)  varigheden af og hovedérsagerne til afviklingsfejl
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aa)

b)

iv)  kategorierne af finansielle instrumenter og markeder, hvor de

hojeste afviklingsfejlrater observeres
v)  en international sammenligning af afviklingsfejlrater
vi) verdien af de i artikel 7 omhandlede beder

vii) hvis det er relevant, antallet og omfanget af obligatoriske

daekningskeb som omhandlet i artikel 7a

viii) eventuelle foranstaltninger, som de kompetente myndigheder har
truffet for at athjelpe situationer, hvor en CSD's
afviklingseffektivitet over en seksméneders periode er betydelig
lavere end de gennemsnitlige afviklingseffektivitetsniveauer, der er

registreret pd EU-markedet

afviklingseffektivitetsniveauerne sammenlignet med situationen pa de
vigtigste kapitalmarkeder i tredjelande samt med hensyn til handlede
instrumenter og typer af transaktioner, der gennemfores pd sddanne

markeder

hensigtsmassigheden af beder for afviklingsfejl, navnlig behovet for
yderligere fleksibilitet 1 forbindelse med disse bader for afviklingsfejl 1

forhold til illikvide finansielle instrumenter
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c) antallet og omfanget af transaktioner, der afvikles uden for de
vaerdipapirafviklingssystemer, der drives af CSD'er, og deres udvikling
over tid, herunder en sammenligning med antallet og omfanget af
transaktioner, der afvikles 1 de vaerdipapirafviklingssystemer, der drives
af CSD'er, baseret pa de oplysninger, der er modtaget i henhold til
artikel 9, og andre relevante oplysninger samt denne udviklings
indvirkning pé& konkurrencen pa afviklingsmarkedet og eventuelle risici

for den finansielle stabilitet som folge af internaliseret afvikling".
iii) folgende litra tilfojes:

"l)  behandlingen af underretninger, der indgives i overensstemmelse med

artikel 25, stk. 2a"
b)  stk. 2 affattes saledes:
"2.  Rapporterne i stk. 1 skal indgives til Kommissionen som folger:

a)  hvert andet ar for de rapporter, der er omhandlet i stk. 1, litra a), aa), b),

¢), 1) ogl)

b)  hvert tredje dr for de rapporter, der er omhandlet i stk. 1, litra d) og f)
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c) mindst hvert tredje ar, og i alle tilfaelde senest seks maneder efter en
peerevalueringsevelse udfort i overensstemmelse med artikel 24, for den

rapport, der er omhandlet i stk. 1, litra g)

d) efter anmodning fra Kommissionen for de rapporter, der er omhandlet 1

stk. 1, litra e), h), j) og k)

Rapporterne omhandlet i stk. 1 sendes til Kommissionen senest den 30. april i
det relevante ar som fastlagt i overensstemmelse med den hyppighed, der er

fastsat 1 nerverende stykkes forste afsnit."”
c) felgende stykker tilfojes:

"3.  Senestden ... [ét ar fra datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttreden] og
derefter hvert andet ar forelegger ESMA 1 tet samarbejde med medlemmerne
af ESCB en rapport for Europa-Parlamentet og Radet om vurderingen af den
eventuelle afkortning af den periode, der er omhandlet i artikel 5, stk. 2,
forste punktum ("afviklingscyklus"). Rapporten skal indeholde alle folgende

oplysninger:

a)  en vurdering af hensigtsmassigheden ved at afkorte afviklingscyklussen
og den potentielle indvirkning af en sddan afkortning pa CSD'er,

markedspladser og andre markedsdeltagere
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b) en vurdering af omkostningerne og fordelene ved at afkorte
afviklingscyklussen i Unionen, idet der skelnes mellem, hvis det er

relevant, forskellige finansielle instrumenter og transaktionskategorier

c¢) en detaljeret beskrivelse af overgangen til en kortere afviklingscyklus,
idet der skelnes mellem, hvis det er relevant, forskellige finansielle

instrumenter og transaktionskategorier

d) en oversigt over den internationale udvikling 1 afviklingscyklusser og

deres indvirkning pa Unionens kapitalmarkeder.

4.  Efter anmodning fra Kommissionen fremlegger ESMA en cost-benefit-analyse
af indferelsen af den obligatoriske dekningskebsprocedure. En sddan cost-

benefit-analyse skal bestd af folgende elementer:

a)  den gennemsnitlige varighed af afviklingsfejl med hensyn til de
finansielle instrumenter eller disse finansielle instrumenters
transaktionskategorier, som obligatoriske deekningskeb kan finde

anvendelse pa

b) indvirkningen af indferelsen af den obligatoriske
daekningskebsprocedure pd EU-markedet, herunder en vurdering af de
underliggende arsager til afviklingsfejl, som obligatoriske deekningskeb
kan finde anvendelse pé, og en analyse af konsekvenserne af at lade
specifikke finansielle instrumenter og transaktionskategorier vaere

omfattet af obligatoriske dekningskeb
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c¢) anvendelsen af en lignende deekningskebsprocedure pa sammenlignelige
tredjelandsmarkeder og indvirkningen pa EU-markedets

konkurrenceevne

d) enhver tydelig indvirkning pa den finansielle stabilitet i Unionen som

folge af afviklingsfe;jl

e) enhver tydelig indvirkning pa fragmentering af Unionens
kapitalmarkeder som folge af divergerende rater for
afviklingseffektivitet, herunder arsagerne til sddanne forskelle og

passende foranstaltninger til at begraense dem.

EBA offentligger i samarbejde med medlemmerne af ESCB og ESMA en
arsrapport om de CSD'er, der udpeger andre CSD'er eller kreditinstitutter til at
levere bankmaessige accessoriske tjenesteydelser. I rapporten tages der hensyn
til resultaterne i forbindelse med de kompetente myndigheders overvigning af
teersklen, jf. artikel 54, stk. 5, og konsekvenserne med hensyn til kredit og
likviditet for de CSD'er, der leverer bankmaessige accessoriske tjenesteydelser

under en sadan taerskel.

ESMA forelegger efter horing af ESCB's medlemmer en rapport for
Kommissionen senest den ... [ét ar fra datoen for denne @ndringsforordnings
ikrafttreden] om det hensigtsmaessige ved at anvende yderligere

reguleringsvearktojer til at forbedre afviklingseffektiviteten i Unionen.
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Rapporten skal som minimum omfatte udformningen af transaktionssterrelser,
den delvise afvikling af mislykkede handler og anvendelsen af automatiske

programmer for langivning/lanoptagelse.

Derefter aflegger ESMA efter horing af ESCB's medlemmer hvert tredje ar
rapport om eventuelle yderligere varktejer til forbedring af
afviklingseffektiviteten i Unionen. Hvis der ikke er identificeret nogen nye
vaerktejer, underretter ESMA Kommissionen herom og er ikke forpligtet til at

foreleegge en rapport.

7. Senestden ... [to ar fra datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttraeden]
forelegger EBA i teet samarbejde med medlemmerne af ESCB og ESMA en
rapport for Europa-Parlamentet og Radet om vurderingen af restkredittab 1
forbindelse med restkrediteksponeringer som navnt i artikel 59, stk. 3, litra g),
og mader, hvorpa det kan handteres. Rapporten gores tilgengelig for

offentligheden."
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34) Artikel 75 affattes séledes:

"Artikel 75

Revision

Senest den ... [5 ar fra datoen for denne @&ndringsforordnings ikrafttreeden] reviderer og
udarbejder Kommissionen en generel rapport om denne forordning. Kommissionen skal

navnlig vurdere:

a)  spergsmdlene i artikel 74, stk. 1, litra a)-1), fastsla, om der er vaesentlige hindringer
for konkurrencen i forhold til de tjenesteydelser, som er omfattet af denne
forordning, og som behandles i utilstreekkelig grad, og overveje det potentielle behov

for yderligere foranstaltninger til at:
1)  forbedre afviklingseffektiviteten
i1)  begrense virkningerne for skatteyderne af CSD'ers manglende overholdelse

iii) handtere eventuelle konstaterede problemer med konkurrence eller finansiel

stabilitet i forbindelse med internaliseret afvikling
iv)  minimere hindringerne for greenseoverskridende afvikling

v)  sikre passende befojelser og oplysninger med henblik pa myndigheders

overvagning af risici

PE-CONS 47/1/23 REV 1 120
DA



b)  funktionen af regulerings- og tilsynsrammen for CSD'er i Unionen, navnlig de
CSD'er, hvis aktiviteter er af vasentlig betydning for virkeméden for
vardipapirmarkeder og beskyttelsen af investorer i Unionen 1 mindst to vertslande,
med sarlig fokus pé graenseoverskridende levering af tjenesteydelser, potentielle
risici for kunder og deltagere i CSD'er, beskyttelse af investorer og den finansielle

stabilitet 1 Unionen

c) funktionen af og anvendelsesomradet for Unionens regulerings- og tilsynsramme for
tredjelands-CSD'er, navnlig tilsyn med sddanne CSD'er, nar de leverer

tjenesteydelser i Unionen, herunder ESMA's rolle.

Kommissionen fremsender rapporten til Europa-Parlamentet og Radet sammen med

eventuelle passende forslag."
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Artikel 2
Andring af forordning (EU) nr. 236/2012

I forordning (EU) nr. 236/2012 indsattes folgende artikel:

"Artikel 15
Procedurer for dekningskob

En central modpart i en medlemsstat, som leverer clearingydelser til aktier, skal sikre, at der findes

procedurer, som opfylder alle folgende krav:

a) ndr en fysisk eller juridisk person, der selger aktier, ikke kan levere aktierne til afvikling
inden for fire forretningsdage fra den dag, hvor afviklingen forfaldt, iverksettes der

automatisk procedurer for dekningskeb af aktierne for at sikre levering til afvikling

b) ndr dekningskeb af aktierne til levering ikke er muligt, betales der et belob til keberen pa
basis af verdien af aktierne, der skulle leveres, pa leveringsdatoen plus et belgb for tab,

som keberen har lidt som felge af den manglende afvikling

C) en fysisk eller juridisk person, der ikke foretager afvikling, godtger alle beleb, som er

betalt 1 henhold til litra a) og b)."
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Artikel 3

Ikrafitreeden og anvendelse

Denne forordning traeder 1 kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen 1 Den Europceiske Unions

Tidende.

Dog finder folgende numre i artikel 1 anvendelse fra den ... [to ir fra datoen for denne

a@ndringsforordnings ikrafttraeden]:

a)
b)
©)
d)

e)

nr. 3) for sa vidt angér artikel 7, stk. 3, litra a) og b), i forordning (EU) nr. 909/2014
nr. 13), litra a)

nr. 22) for sa vidt angér artikel 47a, stk. 1 og 2, i forordning (EU) nr. 909/2014

nr. 25), litra e)

nr. 27), litra a).

Endvidere finder artikel 1, nr. 33), litra a) og b), anvendelse fra den 1. maj 2024.
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Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udferdiget i Strasbourg, den ...

Pa Europa-Parlamentets vegne Pd Radets vegne

Formand Formand
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