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VERORDNUNG (EU) 2023/...
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom 13. Dezember 2023

zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 im Hinblick auf die Abwicklungsdisziplin,
die grenziiberschreitende Erbringung von Dienstleistungen,
die aufsichtliche Zusammenarbeit, die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen
und Anforderungen an Zentralverwahrer in Drittléiindern

und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 236/2012

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf

Artikel 114,
auf Vorschlag der Européischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
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nach Stellungnahme der Européischen Zentralbank!,
nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses?,

gemil dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren?,

1 ABL. C 367 vom 26.9.2022, S. 3.

2 ABIL. C 443 vom 22.11.2022, S. 87.

3 Standpunkt des Europédischen Parlaments vom 9. November 2023 (noch nicht im Amtsblatt
verdffentlicht) und Beschluss des Rates vom 27. November 2023.
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in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1) Durch die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates!
werden die Anforderungen an die Lieferung und Abrechnung von Finanzinstrumenten und
die Vorschriften fiir die Organisation und Fiihrung von Zentralverwahrern standardisiert,
um eine sichere, effiziente und reibungslose Lieferung und Abrechnung zu férdern. Mit der
genannten Verordnung wurden kiirzere Abwicklungszeitraume, Mallnahmen zur
Abwicklungsdisziplin und strenge Organisationsvorschriften, Wohlverhaltensregeln und
aufsichtsrechtliche Anforderungen an Zentralverwahrer, strengere aufsichtsrechtliche und
aufsichtliche Anforderungen an Zentralverwahrer und andere Institute, die
Bankdienstleistungen zur Unterstiitzung von Wertpapierlieferungen und -abrechnungen
erbringen, sowie Regelungen eingefiihrt, die es zugelassenen Zentralverwahrern

ermoglichen, ihre Dienstleistungen in der gesamten Union zu erbringen.

(2) Eine Vereinfachung der Anforderungen in bestimmten Bereichen, die unter die
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 fallen, und ein verhiltnismaBigerer Ansatz fiir diese
Bereiche wiirden im Einklang mit dem Programm der Kommission zur Gewéhrleistung der
Effizienz und Leistungsfahigkeit der Rechtsetzung (REFIT) stehen, in dem die
Notwendigkeit einer Kostensenkung und Vereinfachung hervorgehoben wird, damit die
Politik der Union ihre Ziele so effizient wie mdglich erreicht, und das insbesondere auf

eine Senkung des Regulierungs- und Verwaltungsaufwands abzielt.

1 Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europidischen Parlaments und des Rates vom
23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der
Europiischen Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien
98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom
28.8.2014, S. 1).
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3) Effiziente und widerstandsfdhige Nachhandelsinfrastrukturen sind wichtige Bausteine
einer gut funktionierenden Kapitalmarktunion und verstirken die Anstrengungen zur
Forderung von Investitionen, Wachstum und Beschéftigung im Einklang mit den
politischen Priorititen der Kommission. Aus diesem Grund ist die Uberpriifung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 eine der zentralen Mallnahmen des Aktionsplans der
Kommission zur Kapitalmarktunion, der in der Mitteilung der Kommission vom
24. September 2020 mit dem Titel ,,Eine Kapitalmarktunion fiir die Menschen und

Unternehmen — neuer Aktionsplan‘ dargelegt ist.

(4) Im Jahr 2019 fiihrte die Kommission eine gezielte Konsultation zur Anwendung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 durch. Dabei gingen auch Beitrdge der mit der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates! errichteten Européischen
Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde — ESMA) und des
Européischen Systems der Zentralbanken (ESZB) bei der Kommission ein. Die
eingegangenen Riickmeldungen deuten an, dass die Interessentrdger das Ziel der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 — die Forderung einer sicheren, effizienten und
reibungslosen Lieferung und Abrechnung von Finanzinstrumenten — unterstiitzen und als
relevant betrachten und dass keine groBere Uberarbeitung der genannten Verordnung
erforderlich ist. Der Bericht, den die Kommission dem Europiischen Parlament und dem
Rat gemal der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 vorgelegt hat, wurde am 1. Juli 2021
veroffentlicht. Obwohl noch nicht alle Bestimmungen der genannten Verordnung in
vollem Umfang anwendbar sind, wurden in dem Bericht verschiedene Bereiche
hervorgehoben, in denen gezielte Mafinahmen erforderlich sind, um sicherzustellen, dass
das Ziel jener Verordnung auf verhéltnisméBigere, wirksamere und effizientere Art und

Weise verwirklicht wird.

1 Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom
24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABI. L 331 vom
15.12.2010, S. 84).
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)

(6)

Zentralverwahrer sollten in ihren internen Regeln festlegen konnen, welche Ereignisse
auller Insolvenzverfahren einen Ausfall eines Teilnehmers darstellen. Im Allgemeinen
beziehen sich solche Ereignisse auf den Fall, dass eine Zahlung von Geldern bzw. eine
Ubertragung von Wertpapieren nicht gemiB den Bedingungen und internen Regeln des

Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems abgeschlossen wird.

Mit der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wurden Vorschriften fiir die Abwicklungsdisziplin
eingefiihrt, um das Scheitern von Wertpapierlieferungen und -abrechnungen zu vermeiden
und dagegen vorzugehen und damit die Sicherheit der Abwicklung von Geschéften zu
gewihrleisten. Es sollten zusitzliche Mafinahmen und Instrumente zur Verbesserung der
Abwicklungseffizienz in der Union gepriift werden, wie etwa die Gestaltung der
TransaktionsgroBen oder die teilweise Abwicklung. Dementsprechend sollte die ESMA in
enger Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB bewéhrte Verfahren der Branche
sowohl innerhalb der Union als auch auf internationaler Ebene iiberpriifen, um alle
einschldgigen Mafinahmen zu ermitteln, die im Rahmen von Liefer- und Abrechnungs-
systemen oder durch Marktteilnehmer durchgefiihrt werden konnten, und aktualisierte
Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zu MaBBnahmen zur Verhinderung des
Scheiterns von Lieferungen und Abrechnungen ausarbeiten, um so die

Abwicklungseftizienz zu erhohen.
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(7) Die mit der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 eingefiihrten Vorschriften umfassen
insbesondere Meldepflichten, eine Regelung iiber GeldbuBlen und obligatorische
Eindeckungen. Derzeit gelten nur die Meldepflichten und die Regelung iiber Geldbuf3en.
Die bisherigen Erfahrungen mit der Anwendung der Regelung iiber GeldbuBlen sowie die
Entwicklung und Spezifizierung des Rahmens fiir die Abwicklungsdisziplin insbesondere
in der Delegierten Verordnung (EU) 2018/1229 der Kommission! haben es allen
interessierten Parteien ermdoglicht, diesen Rahmen und die Herausforderungen, die sich
durch ihre Anwendung stellen, besser zu verstehen. Insbesondere sollte der
Anwendungsbereich der GeldbuBBen und des Vorgangs der obligatorischen Eindeckung
gemil der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 préazisiert werden. Um die Anforderungen in
Bezug auf Geldbuflen von den fiir obligatorische Eindeckungen geltenden Anforderungen

abzugrenzen, sollten diese Anforderungen in gesonderten Artikeln festgelegt werden.

1 Delegierte Verordnung (EU) 2018/1229 der Kommission vom 25. Mai 2018 zur Ergéinzung
der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europédischen Parlaments und des Rates durch
technische Regulierungsstandards zur Abwicklungsdisziplin (ABI. L 230 vom 13.9.2018,
S. 1)
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®)

©)

Gescheiterte Abwicklungen, deren Ursache nicht den Teilnehmern anzulasten ist, und
Transaktionen, die nicht als Handel gelten, sollten keinen GeldbuBen oder obligatorischen
Eindeckungen unterliegen, da die Anwendung dieser MaBBnahmen auf solche gescheiterten
Abwicklungen und Transaktionen nicht durchfiihrbar wére oder den Markt beeintriachtigen
konnte. In Bezug auf obligatorische Eindeckungen diirfte dies bei bestimmten Primér-
marktgeschéften, Wertpapierfinanzierungsgeschiften, Kapitalmanahmen, Sanierungen
oder der Ausgabe und Riicknahme von Fondsanteilen, Wertanpassungsgeschaften oder
anderen Arten von Geschéften der Fall sein, durch die sich der Eindeckungsvorgang
eriibrigt. Ebenso sollten die Mafinahmen zur Abwicklungsdisziplin nicht fiir ausfallende
Teilnehmer, gegen die ein Insolvenzverfahren erdffnet wurde, gelten oder wenn es sich bei
den ausfallenden Teilnehmern um zentrale Gegenparteien handelt, es sei denn, die
Geschifte werden von einer zentralen Gegenpartei getétigt, die nicht zwischen

Gegenparteien zwischengeschaltet ist.

GeldbuBen sollten fiir jeden Geschiftstag der Dauer des Ausfalls berechnet werden. Bei
der Festlegung der Parameter fiir die Berechnung von Geldbuf3en sollte die Mdglichkeit
eines Negativzinsumfelds beriicksichtigt werden. Es ist notwendig, dass negative Anreize
zum Ausfall, die in einem Niedrig- oder Negativzinsumfeld entstehen kdnnten, beseitigt
werden, um unbeabsichtigte Auswirkungen auf den nicht ausfallenden Teilnehmer zu
vermeiden. Die Kommission sollte die fiir die Berechnung der Geldbuflen verwendeten
Parameter regelmiiBig iiberpriifen und in der Folge mogliche Anderungen der
Berechnungsmethode fiir diese Geldbuflen in Betracht ziehen, etwa die Festlegung

gestaffelter Sitze.
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(10)

(11)

Obligatorische Eindeckungen konnten sich sowohl unter normalen als auch unter
angespannten Marktbedingungen negativ auswirken. Daher sollten obligatorische
Eindeckungen als letztes Mittel eingesetzt und nur angewendet werden, wenn die beiden
folgenden Bedingungen gleichzeitig erfiillt sind: erstens hat die Anwendung anderer
MaBnahmen wie etwa GeldbuBBen oder der zeitweilige Ausschluss — durch
Zentralverwahrer, zentrale Gegenparteien oder Handelsplitze — von Teilnehmern, die
immer wieder und systematisch Abwicklungen zum Scheitern bringen, nicht zu einer
langfristigen nachhaltigen Verringerung gescheiterter Abwicklungen in der Union oder zu
einem dauerhaft geringeren Umfang gescheiterter Abwicklungen in der Union gefiihrt; und
zweitens hat der Umfang der gescheiterten Abwicklungen negative Auswirkungen auf die

Finanzstabilitdt der Union oder wird dies voraussichtlich haben.

Bei der Priifung der Frage, ob obligatorische Eindeckungen eingefiihrt werden sollen,
sollte die Kommission neben der Konsultation des Européischen Ausschusses fiir
Systemrisiken die ESMA auffordern, eine Kosten-Nutzen-Analyse vorzulegen. Gestiitzt
auf diese Kosten-Nutzen-Analyse sollte die Kommission in der Lage sein, im Wege eines
Durchfiihrungsrechtsakts obligatorische Eindeckungen einzufiihren. In diesem
Durchfiihrungsrechtsakt sollte festgelegt werden, auf welche Finanzinstrumente oder

Kategorien von Geschéften die obligatorischen Eindeckungen anzuwenden sind.
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(12)

(13)

Werden Eindeckungen auf eine Kette von Transaktionen zum selben Finanzinstrument
angewendet, die von Gegenparteien, die Teilnehmer eines Zentralverwahrers sind, durch-
gefiihrt werden, so konnte dies unnétige Doppelkosten verursachen und die Liquiditét des
Finanzinstruments beeintrachtigen. Um solche Auswirkungen zu vermeiden, sollten die
Teilnehmer solcher Geschifte einen Weitergabemechanismus in Anspruch nehmen
konnen. Jeder Teilnehmer der Transaktionskette sollte eine Eindeckungsverpflichtung an

den nichsten Teilnehmer weitergeben diirfen.

Durch obligatorische Eindeckungen wird die Differenz zwischen dem Eindeckungspreis
eines Finanzinstruments und seinem urspriinglichen Handelspreis nur dann vom Verkaufer
an den Kéufer gezahlt, wenn dieser Referenzpreis fiir die Eindeckung hoher ist als der
urspriingliche Handelspreis. Diese Asymmetrie wiirde dem Kéufer ungerechtfertigt
zugutekommen, falls der Referenzpreis fiir die Eindeckung unter dem urspriinglichen
Handelspreis liegt. Zudem wiirde dadurch die Anwendung des Weitergabemechanismus
unmdglich, da insbesondere die auf den verschiedenen Stufen der Transaktionskette zu
zahlenden Betrdge — je nachdem wann der jeweilige Mittler die Eindeckung durchfiihrt —
unterschiedlich sein kénnen. Diese Asymmetrie sollte daher beseitigt werden, damit
sichergestellt wird, dass die Handelspartner wieder in die gleiche wirtschaftliche Lage

versetzt werden, die bestanden hitte, wenn das urspriingliche Geschéft stattgefunden hitte.
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(14)

(15)

Die obligatorischen Eindeckungsverfahren gemif3 der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des
Europiischen Parlaments und des Rates! sind infolge des Inkrafttretens der Delegierten
Verordnung (EU) 2018/1229 seit dem 1. Februar 2022 nicht mehr anwendbar. Die
obligatorischen Eindeckungsverfahren gemil der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 waren
jedoch unabhingig von der Regelung gemil3 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 und
hitten weiterhin gelten miissen. Daher ist es angezeigt, die Bestimmung iiber
obligatorische Eindeckungen wieder in die Verordnung (EU) Nr. 236/2012 aufzunehmen.
Geschifte, die in den Anwendungsbereich dieser Bestimmung fallen, sollten nicht den

obligatorischen Eindeckungen im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 unterliegen.

Nicht durch eine zentrale Gegenpartei geclearte Geschifte sind moglicherweise
unbesichert, sodass jedes Handelsplatzmitglied oder jeder Handelspartner ein
Gegenparteiausfallrisiko trégt. Durch die Verlagerung dieses Risikos auf andere Stellen,
wie etwa die Teilnehmer eines Zentralverwahrers, wéren die Teilnehmer gezwungen, ihr
Gegenparteiausfallrisiko mit Sicherheiten zu unterlegen, was zu einem unverhdltnismaBig
hohen Anstieg der Kosten fiir Wertpapierlieferungen und -abrechnungen fiihren konnte.
Das ausfallende Handelsplatzmitglied oder der ausfallende Handelspartner — je nach Fall —
sollten daher dafiir verantwortlich sein, dass die Preisdifferenz, die Entschiadigung und die

Eindeckungskosten gezahlt werden.

Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Mérz
2012 iiber Leerverkdufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps (ABI. L 86 vom
24.3.2012,S. 1).
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(16)

(17)

(18)

Gelten obligatorische Eindeckungen, so sollte die Kommission die Moglichkeit haben,
deren Anwendung in bestimmten Ausnahmefillen voriibergehend auszusetzen. Eine solche
Aussetzung sollte flir bestimmte Kategorien von Finanzinstrumenten mdéglich sein, soweit
dies erforderlich ist, um eine ernsthafte Bedrohung fiir die Finanzstabilitit oder das
ordnungsgeméfe Funktionieren der Finanzmérkte in der Union abzuwenden oder zu

bewiltigen. Die Aussetzung sollte diesen Zielen angemessen sein.

Die ESMA sollte aktualisierte Entwiirfe technischer Regulierungsstandards ausarbeiten,
um den mit der vorliegenden Verordnung an der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
vorgenommenen Anderungen Rechnung zu tragen. Dies wiirde es der Kommission
ermdglichen, alle erforderlichen Korrekturen oder Anderungen vorzunehmen, um die in
den bestehenden technischen Regulierungsstandards festgelegten Anforderungen
entsprechend zu prézisieren. Die ESMA sollte ferner Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards ausarbeiten, in denen der Weitergabemechanismus, die Arten von Geschéften,
durch die sich der Eindeckungsvorgang eriibrigt, und die Frage, wie den Besonderheiten
von Kleinanlegern bei der Ausfithrung der obligatorischen Eindeckung Rechnung getragen

werden kann, im Einzelnen bestimmt werden.

Ubt ein Zentralverwahrer vor Beginn des Zulassungsverfahrens keine Abwicklungs-
tatigkeit aus, sollte bei den Kriterien zur Bestimmung, welche betreffenden Behdrden an
einem solchen Zulassungsverfahren beteiligt werden sollten, die voraussichtliche
Abwicklungstatigkeit beriicksichtigt werden, um sicherzustellen, dass die Anmerkungen
aller betreffenden Behorden, die moglicherweise an den Tétigkeiten dieses

Zentralverwahrers beteiligt sein kdnnten, beriicksichtigt werden.
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(19)

(20)

Beantragt ein neuer Zentralverwahrer eine Zulassung, wobei die Erfiillung bestimmter
Anforderungen jedoch nicht bewertet werden kann, weil der Zentralverwahrer seine
Tatigkeiten noch nicht aufgenommen hat, so sollte die zustdndige Behorde in der Lage
sein, die Zulassung zu erteilen, sofern verniinftigerweise davon ausgegangen werden kann,
dass dieser Zentralverwahrer die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 einhalten wird, wenn er
seine Tétigkeiten tatsdchlich aufnimmt. Diese Bewertung ist insbesondere im Hinblick auf
den Einsatz der Distributed-Ledger-Technologie und die Anwendung der Verordnung

(EU) 2022/858 des Europiischen Parlaments und des Rates! von Bedeutung.

Wihrend nationale Aufsichtsbehdrden gemil der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
verpflichtet sind, mit den betreffenden Behorden zusammenzuarbeiten und diese
einzubeziehen, sind sie nicht verpflichtet, diese betreffenden Behorden dariiber zu
informieren, ob oder inwieweit ihre Anmerkungen im Ergebnis des Zulassungsverfahrens
beriicksichtigt wurden oder ob im Zuge der regelmiBigen Uberpriifungen und
Bewertungen zusitzliche Probleme festgestellt wurden. Die betreffenden Behorden sollten
daher in der Lage sein, begriindete Stellungnahmen zur Zulassung von Zentralverwahrern
und zum Uberpriifungs- und Bewertungsverfahren abzugeben. Die zustindigen Behorden
sollten diese Stellungnahmen beriicksichtigen oder erldutern, warum diesen Stellung-
nahmen nicht gefolgt wurde. Die zustdndigen Behorden sollten die betreffenden Behorden
sowie andere konsultierte Behorden iiber die Ergebnisse des Zulassungsverfahrens unter-
richten. Die zustidndigen Behorden sollten die betreffenden Behdrden, die ESMA und das

Kollegium iiber die Ergebnisse des Uberpriifungs- und Bewertungsverfahrens unterrichten.

Verordnung (EU) 2022/858 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 30. Mai 2022
iiber eine Pilotregelung fiir auf Distributed-Ledger-Technologie basierende
Marktinfrastrukturen und zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und (EU)
Nr. 909/2014 sowie der Richtlinie 2014/65/EU (ABI. L 151 vom 2.6.2022, S. 1).
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1)

(22)

Die Bestimmungen iiber die Fristen fiir die Erteilung einer Genehmigung an Zentral-
verwahrer, Kerndienstleistungen an einen Dritten auszulagern oder seine Tétigkeiten auf
bestimmte andere Dienstleistungen auszuweiten, sollten gedndert werden, um
unbeabsichtigte Unstimmigkeiten zwischen diesen Fristen und den Fristen des allgemeinen

Zulassungsverfahrens zu beseitigen.

RegelmiBige Uberpriifungen und Bewertungen von Zentralverwahrern durch die
zustidndigen Behorden sind erforderlich, um sicherzustellen, dass die Zentralverwahrer
weiterhin iiber geeignete Regelungen, Strategien, Verfahren und Mechanismen verfiigen,
um die Risiken zu bewerten, denen die Zentralverwahrer ausgesetzt sind oder ausgesetzt
sein konnten oder die das reibungslose Funktionieren der Wertpapiermérkte gefdhrden
konnten. Die Erfahrung hat jedoch gezeigt, dass eine jihrliche Uberpriifung und
Bewertung sowohl fiir die Zentralverwahrer als auch fiir die zustdndigen Behorden mit
einem unverhéltnisméBig hohen Aufwand und einem begrenzten Mehrwert verbunden
sind. Die zustindigen Behorden sollten in der Lage sein, fiir die Uberpriifung und
Bewertung jedes Zentralverwahrers einen angemesseneren zeitlichen Abstand —
mindestens jedoch ein Mal alle drei Jahre — vorzusehen, um diesen Aufwand zu verringern
und eine Dopplung von Informationen bei aufeinanderfolgenden Verfahren zu vermeiden.
Bei der Bewertung, welche zeitlichen Abstinde und welche Ausfiihrlichkeit fiir die
Uberpriifung und Bewertung angemessen wiiren, sollte die zustindige Behdrde unter
Berticksichtigung der Grofe, der Systemrelevanz, des Risikoprofils, der Art, des Umfangs
und der Komplexitit des Zentralverwahrers zudem priifen, welcher Aufwand verhiltnis-
méBig wire. Die Aufsichtskapazititen der zustdndigen Behorden und das Ziel der
Wahrung der Finanzstabilitét sollten jedoch nicht untergraben werden. Daher sollte es den
zustindigen Behdrden weiterhin méglich sein, eine zusitzliche Uberpriifung und
Bewertung vorzunehmen. Zentralverwahrer, die bankartige Nebendienstleistungen
erbringen, unterliegen ferner der Uberpriifung und Bewertung gemiB der Richtlinie

2013/36/EU des Europiischen Parlaments und des Rates!.

Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 tiber
den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der
Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338).
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(23)

Ein Zentralverwahrer sollte auf Szenarien vorbereitet sein, die ihn moglicherweise daran
hindern konnten, seine kritischen Tatigkeiten und Dienstleistungen unter Fortfithrung
seiner Geschiftstatigkeit zu erbringen, und sollte die Wirksamkeit einer ganzen Bandbreite
von Optionen fiir die Sanierung oder geordnete Abwicklung in diesen Szenarien bewerten.
Mit der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wurden diesbeziiglich Anforderungen eingefiihrt,
die insbesondere vorsehen, dass eine zustindige Behorde den Zentralverwahrer zur
Vorlage eines angemessenen Sanierungsplans verpflichten und sicherstellen muss, dass fiir
jeden Zentralverwahrer ein angemessener Abwicklungsplan erstellt und befolgt wird.
Derzeit gibt es jedoch keine harmonisierte Abwicklungsregelung, auf der ein
Abwicklungsplan beruhen konnte. Zentralverwahrer, die fiir die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassen sind, fallen in den Anwendungsbereich der Richtlinie
2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates!. Es gibt jedoch keine
spezifischen Bestimmungen fiir Zentralverwahrer, die nicht fiir die Erbringung solcher
Dienstleistungen zugelassen sind und daher nicht als Kreditinstitute im Sinne der
Richtlinie 2014/59/EU gelten, die liber Sanierungs- und Abwicklungspline verfligen
miissen. Es sollten daher Klarstellungen vorgenommen werden, um die fiir Zentral-
verwahrer geltenden Anforderungen vor dem Hintergrund, dass es keinen Unionsrahmen
fiir die Sanierung und Abwicklung aller Zentralverwahrer gibt, besser aufeinander
abzustimmen. Wurde fiir einen Zentralverwahrer ein Sanierungs- und Abwicklungsplan
gemil der Richtlinie 2014/59/EU erstellt, so sollte dieser Zentralverwahrer zwecks
Vermeidung der Dopplung von Anforderungen nicht verpflichtet sein, Pléne fiir die
Sanierung oder geordnete Abwicklung gemil3 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zu
erstellen, sofern die in diese Pline aufzunehmenden Angaben bereits vorgelegt wurden.
Solche Zentralverwahrer sollten jedoch die gemiB der genannten Richtlinie erstellten

Sanierungspléne der fiir sie zustindigen Behdrde vorlegen.

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

Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates (ABI. L 173 vom 12.6.2014,

S. 190).
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(24) Das in der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 festgelegte Verfahren fiir die Erbringung
notarieller Dienstleistungen und zentraler Kontenfithrungsdienste durch einen Zentral-
verwahrer in Bezug auf Finanzinstrumente, die dem Recht eines Mitgliedstaats, der nicht
der Zulassungsmitgliedstaat des Zentralverwahrers ist, unterliegen, hat sich als aufwendig
erwiesen und einige seiner Anforderungen sind unklar. Dies hat zu einem unverhéltnis-
miBig kostspieligen und langwierigen Verfahren fiir Zentralverwahrer gefiihrt. Daher
sollte dieses Verfahren klarer formuliert und vereinfacht werden, um die Hindernisse fiir
die grenziiberschreitende Abwicklung besser abzubauen, damit zugelassene Zentralv-
erwahrer die Dienstleistungsfreiheit innerhalb der Union in vollem Umfang ausschopfen
konnen. Unbeschadet der Mafinahmen, die Zentralverwahrer ergreifen miissen, um ihren
Nutzern die Einhaltung nationaler Rechtsvorschriften zu erméglichen, sollte zum einen
klar festgelegt sein, welcher Rechtsrahmen mafgeblich fiir die Bewertung ist, die ein
Zentralverwahrer gemall der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 in Bezug auf die MaBBnahmen
durchfithren muss, die er zu ergreifen beabsichtigt, um seinen Nutzern die Einhaltung der
Rechtsvorschriften eines anderen Mitgliedstaats zu ermdglichen, und zum anderen dass die
Bewertung lediglich auf Aktien zu beschrénken ist. Die zustindige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats sollte die Mdglichkeit erhalten, zu der Bewertung in Bezug auf
die Rechtsvorschriften jenes Mitgliedstaats Stellung zu nehmen. Die endgiiltige

Entscheidung sollte der zustdndigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats obliegen.
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(25) Um eine bessere Zusammenarbeit bei der Beaufsichtigung von Zentralverwahrern, die
grenziiberschreitende Dienstleistungen erbringen, zu ermoglichen, sollte die zustdndige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats Bedienstete der zustdndigen Behorden der
Aufnahmemitgliedstaaten und der ESMA zur Teilnahme an Priifungen vor Ort in
Zweigniederlassungen einladen konnen. Die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats sollte der ESMA und dem Kollegium auch die Feststellungen im Zuge der
Priifungen vor Ort sowie Informationen iiber die von der genannten zustdndigen Behorde

beschlossenen Abhilfemallnahmen oder Sanktionen tibermitteln.
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(26)

Gemaél der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sind Behdrden, die ein Interesse an den von
Zentralverwahrern erbrachten Dienstleistungen im Zusammenhang mit Finanz-
instrumenten, die dem Recht von mehr als einem Mitgliedstaat unterliegen, haben, zur
Zusammenarbeit verpflichtet. Die Aufsichtsregelungen sind jedoch nach wie vor
fragmentiert und konnen je nach Zentralverwahrer zu Unterschieden bei der Zuweisung
und der Art der Aufsichtsbefugnisse fiihren. Diese Fragmentierung schafft Hindernisse fiir
die grenziiberschreitende Erbringung von Zentralverwahrer-Dienstleistungen in der Union,
verfestigt die verbleibenden Ineffizienzen auf dem Abwicklungsmarkt der Union und
beeintrichtigt die Stabilitét der Finanzmirkte der Union. Obwohl gemél der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 die Moglichkeit besteht, Kollegien einzurichten, wurde diese
Moglichkeit selten genutzt. Um eine wirksame und effiziente Koordinierung der Aufsicht
durch die zustdndigen Behorden zu gewihrleisten, sollte die Einsetzung von Kollegien
unter bestimmten Bedingungen zwingend vorgeschrieben werden. Fiir Zentralverwahrer,
deren Tatigkeiten als von wesentlicher Bedeutung fiir das Funktionieren der Wertpapier-
mirkte und den Anlegerschutz in mindestens zwei Aufnahmemitgliedstaaten eingestuft
werden, sollte ein Aufsichtskollegium eingesetzt werden. Ein gemil3 der vorliegenden
Verordnung eingesetztes Kollegium sollte andere Formen der Zusammenarbeit zwischen
den zustindigen Behorden weder verhindern noch ersetzen. Die ESMA sollte Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards ausarbeiten, um die Kriterien festzulegen, anhand deren
bestimmt werden kann, ob die Tétigkeiten von wesentlicher Bedeutung sind. Die
Mitglieder eines Kollegiums sollten das Kollegium zur Annahme einer unverbindlichen
Stellungnahme zu Fragen auffordern konnen, die bei der Uberpriifung und Bewertung
eines Zentralverwahrers oder von Anbietern bankartiger Nebendienstleistungen ermittelt
wurden, oder zu Fragen, die sich auf die Ausweitung oder Auslagerung von Tatigkeiten
und Dienstleistungen des Zentralverwahrers oder auf einen etwaigen Verstof3 gegen die
Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 infolge der Erbringung von Dienst-
leistungen in einem Aufnahmemitgliedstaat beziehen. Unverbindliche Stellungnahmen

sollten mit einer einfachen Mehrheit angenommen werden.
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(27)

(28)

Aufgrund mehrerer Faktoren verfiigen die ESMA und die zustéindigen Behorden derzeit
nur iiber begrenzte Informationen iiber die Dienstleistungen, die von Zentralverwahrern in
Drittlindern in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente
angeboten werden: erstens die verzogerte Anwendung — ohne Enddatum — der
Anerkennungsanforderungen auf Zentralverwahrer in Drittlandern, die bereits vor dem
Geltungsbeginn der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zentrale Kontenfiihrungsdienste und
notarielle Dienstleistungen gemal3 Artikel 69 Absatz 4 der genannten Verordnung
erbrachten; zweitens die Tatsache, dass ein Drittland-Zentralverwahrer, der nur den
Abwicklungsdienst erbringt, keinen Anerkennungsanforderungen unterliegt; und drittens
die Tatsache, dass Zentralverwahrer in Drittlaindern nach der Verordnung (EU)

Nr. 909/2014 nicht verpflichtet sind, ihre Téatigkeiten in Bezug auf dem Recht eines
Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente gegeniiber den Unionsbehdrden zu
melden. Aufgrund dieses Mangels an Informationen waren weder Emittenten noch
Behdrden auf der Unionsebene oder der nationalen Ebene in der Lage, die Tatigkeiten
dieser Zentralverwahrer in der Union erforderlichenfalls zu bewerten. Daher sollten
Zentralverwahrer in Drittlindern verpflichtet werden, die Unionsbehdrden iiber ihre
Tétigkeiten in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente

zu informieren.

Gemil der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sind Zentralverwahrer verpflichtet, iiber ein
Leitungsorgan zu verfiigen, in dem mindestens ein Drittel der Mitglieder, jedoch nicht
weniger als zwei Mitglieder unabhéngig sind. Um fiir eine einheitlichere Umsetzung des
Begriffs der Unabhéngigkeit zu sorgen, sollte seine Auslegung im Einklang mit der
Definition ,,unabhéngiger Mitglieder* im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des

Européischen Parlaments und des Rates! prézisiert werden.

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli
2012 tiber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABlL. L 201 vom
27.7.2012,S. 1).
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(29) Die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 enthilt keine spezifischen Anforderungen, die im Falle
eines Erwerbs oder einer Erhohung qualifizierter Beteiligungen am Kapital von Zentral-
verwahrern zur Anwendung kommen. Solche Anforderungen, einschlieBlich der zu
befolgenden Verfahren, sollten daher eingefiihrt werden, um — vergleichbar mit den
Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 und der Richtlinie 2013/36/EU — fiir
eine einheitliche Anwendung der Anforderungen an die Beteiligungsstruktur eines
Zentralverwahrers zu sorgen. Die ESMA sollte Leitlinien zur Bewertung der Eignung von
Personen, die die Geschifte des Zentralverwahrers leiten werden, sowie zu den
Verfahrensregeln und Bewertungskriterien fiir die aufsichtsrechtliche Beurteilung eines
direkten oder indirekten Erwerbs und der Erh6hung von Beteiligungen an Zentral-

verwahrern ausarbeiten.

(30) Um Rechtssicherheit in Bezug auf wesentliche Belange zu gewéhrleisten, zu denen
Nutzerausschiisse das Leitungsorgan beraten sollen, sollte auBerdem prazisiert werden,

welche Aspekte der ,,Leistungsumfang umfasst.

(31) Angesichts ihrer wichtigen Rolle im Hinblick auf die Sicherheit von Geschiften, sollten
Zentralverwahrer die mit der Aufbewahrung und Abwicklung von Wertpapiergeschiften
verbundenen Risiken nicht nur verringern, sondern auch darauf hinarbeiten, diese zu

minimieren.

(32) Einige in der Union niedergelassene Zentralverwahrer betreiben Wertpapierliefer-
und -abrechnungssysteme, in deren Rahmen ein aufgeschobener Netto-Zahlungsausgleich
angewendet wird. Diese Zentralverwahrer sollten die Risiken, die sich aus der Nutzung
eines solchen Zahlungsausgleichs ergeben, angemessen bewerten, iiberwachen und

steuern.
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(33)

(34)

(35)

Unter bestimmten Umstdnden konnte eine Sicherheit dem Gesellschaftsrecht oder
vergleichbaren Rechtsvorschriften zweier verschiedener Mitgliedstaaten unterliegen. Dies
gilt insbesondere fiir Schuldverschreibungen, bei denen der Sitzstaat des Emittenten ein
anderer Mitgliedstaat ist als der Mitgliedstaat, nach dessen Recht die Wertpapiere
ausgegeben werden. Es ist unbedingt klarzustellen, dass in solchen Féllen das
Gesellschaftsrecht oder die vergleichbaren Rechtsvorschriften beider Mitgliedstaaten
weiterhin gelten sollten. Die Wahl des anzuwendenden Rechts wird nicht durch die
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 geregelt und sollte daher weiterhin im Ermessen der

Emittenten liegen oder auf andere Weise gesetzlich festgelegt werden.

Um sicherzustellen, dass Emittenten, ihre Wertpapiere bei einem Zentralverwahrer
erfassen lassen, der in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen ist, die einschldgigen
Bestimmungen des Gesellschaftsrechts oder vergleichbarer Rechtsvorschriften jenes
Mitgliedstaats einhalten konnen, sollten die Mitgliedstaaten die Aufstellung der
wichtigsten einschldgigen Bestimmungen des nationalen Rechts regelmiBig aktualisieren

und der ESMA iibermitteln, damit sie diese veroffentlicht.

Um Abwicklungsrisiken infolge der Zahlungsunfdhigkeit einer Verrechnungsstelle zu
vermeiden, sollte ein Zentralverwahrer die Zahlungen seines Wertpapierliefer-

und -abrechnungssystems tliber bei einer Zentralbank erdffnete Konten abwickeln, wann
immer dies praktisch durchfiihrbar ist und solche Konten zur Verfiigung stehen. Ist diese
Option praktisch nicht durchfiihrbar und stehen solche Konten nicht zur Verfligung, etwa
wenn ein Zentralverwahrer die Voraussetzungen fiir die Er6ffnung eines Kontos bei einer
anderen Zentralbank als der seines Herkunftsmitgliedstaats nicht erfiillt, sollte der
Zentralverwahrer in der Lage sein, die Zahlungen fiir alle oder einen Teil seiner
Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme in einer anderen Wéhrung als der Wahrung
des Landes, in dem der Zentralverwahrer niedergelassen ist, iiber Konten abzuwickeln, die
bei Zentralverwahrern oder Kreditinstituten eroffnet wurden, die geméf den in der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 festgelegten Bedingungen fiir die Erbringung von

Bankdienstleistungen zugelassen sind.
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(36)

Um die Effizienz des Abwicklungsmarkts stirker zu fordern, die Kapitalmarkte zu
vertiefen und die grenziiberschreitende Abwicklung zu verbessern, sollte ein Zentral-
verwahrer, der geméf der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zur Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassen ist und bei dem relevante Risiken bereits iiberwacht
werden, in der Lage sein, Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Abwicklung von
Zahlungen Zentralverwahrern anzubieten, die nicht gemédf der Richtlinie 2013/36/EU
zugelassen sind, in einer anderen Wiahrung als der Wahrung des Niederlassungsstaates des
Zentralverwahrers, der jene Dienstleistungen in Anspruch nehmen méchte, und zwar
unabhingig davon, ob sie Teil derselben Unternehmensgruppe sind. Eine Zulassung zur
Benennung von Zentralverwahrern oder Kreditinstituten sollte nur fiir die Abwicklung der
Zahlungen fiir alle oder einen Teil der Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme des
Zentralverwahrers, der die bankartigen Nebendienstleistungen in Anspruch nehmen
mdchte, verwendet werden. Sie sollte nicht fiir die Durchfiihrung anderer Tatigkeiten
verwendet werden. Ein Zentralverwahrer, der beabsichtigt, die Zahlungen fiir alle oder
einen Teil seiner Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme iiber seine eigenen Konten
abzuwickeln, oder auf andere Weise beabsichtigt, bankartige Nebendienstleistungen zu
erbringen, sollte ebenfalls unter den in der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 festgelegten

Bedingungen zugelassen werden konnen.
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(37)

Zentralverwahrer, die nicht fiir die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen
zugelassen sind, sollten Zahlungen unterhalb einer angemessenen Obergrenze liber Konten
bei Zentralverwahrern, die fiir die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen gemaf
der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zugelassen sind, und iiber bei einem Kreditinstitut
eroffnete Konten in einer beliebigen Wahrung abwickeln konnen. Diese Obergrenze sollte
auf einem Gesamthochstbetrag fiir solche Abwicklungen von Zahlungen beruhen. Dariiber
hinaus sollte die Obergrenze so abgestimmt werden, dass die Effizienz der Abwicklung
gefordert und es Zentralverwahrern ermoglicht wird, Abwicklungen der Geldseite in einem
Umfang zu erreichen, bei dem eine Bankzulassung geméal der Richtlinie 2013/36/EU oder
die Anbindung an eine emittierende Zentralbank zu einer relevanten Voraussetzung wird,
wobei zugleich die Finanzstabilitit gewéhrleistet und die Risiken, die sich aus den gemal3
dieser Obergrenze anwendbaren Ausnahmeregelungen ergeben, und ihre Auswirkungen
begrenzt werden miissen. Bei der Abstimmung der Obergrenze sollte berticksichtigt
werden, dass ein Zentralverwahrer in der Lage sein muss, Zahlungen in verschiedenen
Wihrungen abzuwickeln — was insbesondere fiir die liquidesten Wéhrungen gilt — und
gleichzeitig einen angemessenen Schwellenwert festzulegen, der fiir den Zentralverwahrer
als Ganzes gelten wiirde. Bei der Abstimmung der Obergrenze sollte auch berticksichtigt
werden, dass eine unbeabsichtigte Abkehr von der Abwicklung in Zentralbankgeld

vermieden werden muss.
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(38) Als Fachgremium in Banken- und Kreditrisikofragen sollte die mit der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates! errichtete Europdische
Aufsichtsbehorde (Européische Bankenaufsichtsbehdrde — EBA) mit der Ausarbeitung von
Entwiirfen technischer Regulierungsstandards betraut werden, um eine geeignete
Obergrenze und entsprechende angemessene Anforderungen an das Risikomanagement
sowie Aufsichtsanforderungen festzulegen. Dariiber hinaus sollte die EBA eng mit den
Mitgliedern des ESZB und der ESMA zusammenarbeiten. Der Kommission sollte die
Befugnis iibertragen werden, gemél Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Européischen Union (AEUV) diese technischen Regulierungsstandards zu erlassen. Die
zustindigen Behorden, die die Obergrenze regelmiBig tiberwachen, sollten ihre
Feststellungen sowie die zugrunde liegenden Daten an die ESMA und die EBA sowie ihre
Erkenntnisse an die Mitglieder des ESZB iibermitteln, damit sie insbesondere in einen
regelméBigen Bericht liber bankartige Nebendienstleistungen einflieBen kdnnen, den die

EBA in Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB und der ESMA erstellen sollte.

1 Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom
24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische
Bankenaufsichtsbehdrde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Authebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010,
S. 12).
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(39)

(40)

Zentralverwahrer, einschlieflich solcher, die fiir die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassen sind, sowie benannte Kreditinstitute sollten relevante
Risiken in ihren Risikomanagement- und Aufsichtsrahmen absichern. Zur Absicherung
dieser Risiken sollten u. a. ausreichende zuldssige liquide Mittel in allen relevanten
Wihrungen gehalten und ausreichend starke Stressszenarien sichergestellt werden.
Dariiber hinaus sollten Zentralverwahrer sicherstellen, dass die entsprechenden
Liquiditétsrisiken durch duBerst zuverldssige Finanzierungsvereinbarungen mit
kreditwiirdigen Instituten gesteuert und abgesichert werden; bei diesen Vereinbarungen
sollte es sich um feste Zusagen oder Vereinbarungen mit dhnlicher Zuverlédssigkeit
handeln. Zentralverwahrer, die bankartige Nebendienstleistungen erbringen, sollten auch
iiber besondere Vorschriften und Verfahren verfiigen, um potenziellen Kredit-, Liquiditéts-
und Konzentrationsrisiken, die sich aus der Erbringung dieser Dienstleistungen ergeben,
entgegenzuwirken. Die EBA sollte Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur
Aktualisierung der bestehenden technischen Regulierungsstandards ausarbeiten, um diesen
gednderten Aufsichtsanforderungen Rechnung zu tragen. Dies wiirde es der Kommission
ermdglichen, alle etwaig erforderlichen Anderungen vorzunehmen, um die in diesen
technischen Regulierungsstandards festgelegten Anforderungen, wie z. B. diejenigen im

Zusammenhang mit der Behandlung potenzieller Liquiditatsdefizite, zu prézisieren.

Eine Frist von nur einem Monat, innerhalb der die betreffenden Behérden und die
zustidndigen Behorden eine begriindete Stellungnahme zu der Zulassung zur Erbringung
bankartiger Nebendienstleistungen abgeben konnen, hat sich als zu kurz erwiesen, um eine
fundierte Analyse vornehmen zu kdnnen. Daher sollte eine ldngere Frist von zwei Monaten

in dieser Verordnung vorgesehen werden.
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(41) Um Zentralverwahrern in der Union und in Drittlandern geniigend Zeit einzurdumen, die
Zulassung und Anerkennung ihrer Tétigkeiten zu beantragen, wurde der Zeitpunkt der
Anwendung der Zulassungs- und Anerkennungsanforderungen der Verordnung (EU)

Nr. 909/2014 zunichst verschoben, bis eine Zulassungs- oder Anerkennungsentscheidung
gemil der genannten Verordnung getroffen wurde. Seit dem Inkrafttreten der genannten
Verordnung ist ausreichend Zeit vergangen. Daher sollte die Anwendung dieser
Anforderungen jetzt beginnen, um einerseits gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir alle
Zentralverwahrer zu schaffen, die Dienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines
Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente anbieten, und andererseits dafiir zu sorgen,
dass Behorden sowohl auf Unionsebene als auch auf nationaler Ebene tiber die
erforderlichen Angaben verfiigen, um den Anlegerschutz zu gewihrleisten und die

Finanzstabilitidt zu iberwachen.
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(42)

Gemél der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 ist die ESMA derzeit verpflichtet, in
Zusammenarbeit mit der EBA, den nationalen zustéindigen Behorden und den betreffenden
Behorden Jahresberichte zu zwolf Themen zu erstellen und diese Berichte der Kommission
jahrlich vorzulegen. Dieses Erfordernis ist angesichts des Charakters bestimmter Themen,
die keiner jahrlichen Aktualisierung bediirfen, unverhdltnisméBig. Die Haufigkeit und
Anzahl dieser Berichte sollten daher neu abgestimmt werden, um den Aufwand fiir die
ESMA und die zustdndigen Behorden zu verringern und gleichzeitig sicherzustellen, dass
die Kommission die Angaben erhilt, die sie bendtigt, um die Umsetzung der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 zu iiberpriifen. Angesichts der mit der vorliegenden Verordnung
vorgenommenen Anderungen der Regelung zur Abwicklungsdisziplin gemif der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sollte die ESMA jedoch verpflichtet werden, der
Kommission regelméBig Berichte iiber einige weitere Themen vorzulegen, beispielsweise
iiber MaBBnahmen, die die zustandigen Behorden in Féllen ergreifen, in denen die
Abwicklungseffizienz eines Zentralverwahrers liber einen Zeitraum von sechs Monaten
deutlich niedriger ist als die durchschnittliche Abwicklungseffizienz im Unionsmarkt, und
iiber die Moglichkeit, zusitzliche Regulierungsinstrumente zur Verbesserung der
Abwicklungseffizienz in der Union anzuwenden. Dariiber hinaus sollte die ESMA in
Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB dem Europiischen Parlament und dem Rat
ebenfalls einen Bericht {iber eine potenzielle Verkiirzung des Abwicklungszyklus vorlegen,
damit dies in mdglichen kiinftigen Entwicklungen in diesem Bereich beriicksichtigt werden
kann. Die EBA sollte einen Jahresbericht erstellen, in dem es insbesondere um die
Feststellungen der zustindigen Behdrden im Zusammenhang mit der Uberwachung der
Obergrenze fiir die Abwicklung von Zahlungen geht. Auf Ersuchen der Kommission sollte
die ESMA eine Kosten-Nutzen-Analyse vorlegen, die als Grundlage fiir den

Durchfiihrungsrechtsakt {iber obligatorische Eindeckungen dienen sollte.
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(43) Um die Wirksamkeit dieser Verordnung zu gewihrleisten, sollte der Kommission die
Befugnis tlibertragen werden, gemif Artikel 290 AEUV Rechtsakte zu erlassen, um bei der
Ausarbeitung der Parameter fiir die Berechnung der Hohe der Geldbuflen die Dauer der
gescheiterten Abwicklung, den Umfang der gescheiterten Abwicklungen nach Art des
Finanzinstruments und die Auswirkungen, die niedrige oder negative Zinssétze auf die
Anreize flir Gegenparteien und auf den Ausfall haben kénnen, zu beriicksichtigen und
diese Parameter zu iiberpriifen, sowie im Einzelnen anzugeben, welche Ursachen einer
gescheiterten Abwicklung nicht den Teilnehmern anzulasten sind und welche Geschifte
nicht als Handel gelten sollen. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die Kommission im
Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von
Sachverstindigen, durchfiihrt, die mit den Grundsétzen in Einklang stehen, die in der
Interinstitutionellen Vereinbarung vom 13. April 2016 {iber bessere Rechtsetzung!
festgelegt wurden. Um insbesondere fiir eine gleichberechtigte Beteiligung an der
Vorbereitung delegierter Rechtsakte zu sorgen, erhalten das Européische Parlament und
der Rat alle Dokumente zur gleichen Zeit wie die Sachverstandigen der Mitgliedstaaten,
und ihre Sachverstindigen haben systematisch Zugang zu den Sitzungen der
Sachverstandigengruppen der Kommission, die mit der Vorbereitung der delegierten

Rechtsakte befasst sind.

1 ABI. L 123 vom 12.5.2016, S. 1.
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(44)

Der Kommission sollte die Befugnis tlibertragen werden, gemif3 Artikel 290 AEUV und
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 und der Verordnung (EU)

Nr. 1095/2010 technische Regulierungsstandards zu erlassen, die von der EBA und der
ESMA ausgearbeitet wurden, und zwar zur Spezifizierung des obligatorischen
Eindeckungsvorgangs in Bezug auf die Ausgestaltung des Weitergabemechanismus, die
Arten von Geschéften, durch die sich der Eindeckungsvorgang eriibrigt, und die Frage, wie
den Besonderheiten von Kleinanlegern bei der Ausfiihrung der obligatorischen
Eindeckungen Rechnung getragen werden kann; zu den von Zentralverwahrern in
Drittlindern zu iibermittelnden Angaben; zu den Voraussetzungen, unter denen die
Tétigkeiten eines Zentralverwahrers als wesentlich angesehen werden kdnnen; zu den von
einem Zentralverwahrer, der bankartige Nebendienstleistungen erbringt, festzulegenden
Vorschriften und Verfahren; zur Ausgestaltung der Bewertung, Uberwachung, Steuerung
und Meldung der Kredit- und Liquidititsrisiken durch Zentralverwahrer im
Zusammenhang mit einem aufgeschobenen Netto-Zahlungsausgleich; zur Obergrenze,
unterhalb derer Zentralverwahrer die Abrechnung von Zahlungen {iber ein Kreditinstitut
vornehmen konnen; sowie zu den aktualisierten Aufsichtsanforderungen an die Liquiditét
und die Vorschriften und Verfahren fiir Kredit-, Liquiditdts- und Konzentrationsrisiken im
Falle von Zentralverwahrern, die zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen

zugelassen sind.
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(45) Zur Gewihrleistung einheitlicher Bedingungen fiir die Durchfiihrung der mit dieser
Verordnung eingefiihrten Anderungen, insbesondere in Bezug auf die Anwendung und die
Aussetzung obligatorischer Eindeckungsanforderungen, soweit diese anwendbar sind,
sollten der Kommission Durchfiihrungsbefugnisse iibertragen werden. Diese Befugnisse
sollten im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Européischen Parlaments
und des Rates! ausgeiibt werden. Die Kommission sollte unverziiglich geltende
Durchfiihrungsrechtsakte erlassen, wenn dies in hinreichend begriindeten Faillen im
Zusammenhang mit der Anwendung und Aussetzung obligatorischer Eindeckungen aus

Griinden dufBerster Dringlichkeit erforderlich ist.

(46) Delegierte Rechtsakte und Durchfiihrungsrechtsakte, die geméall den Artikeln 290 und 291
AEUYV erlassen wurden, sind Rechtsakte der Union. Nach Artikel 127 Absatz 4 und
Artikel 282 Absatz 5 AEUV ist die Europédische Zentralbank (EZB) zu allen Vorschligen
fiir Rechtsakte der Union im Zustandigkeitsbereich der Europdischen Zentralbank
anzuhoren. Ist die Anhorung der EZB gemél den Vertriagen erforderlich, so ist die EZB zu
den im Rahmen dieser Verordnung erlassenen delegierten Rechtsakten und

Durchfiihrungsrechtsakten ordnungsgemal} anzuhoren.

Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europidischen Parlaments und des Rates vom

16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsétze, nach denen die
Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfiihrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABI. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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(47) Da die Ziele dieser Verordnung, ndmlich der Ausbau der Erbringung
grenziiberschreitender Abwicklungen durch Zentralverwahrer, die Senkung des
Verwaltungsaufwands und der Erfiillungskosten und die Gewahrleistung, dass Behérden
iiber ausreichende Informationen zur Risikoiliberwachung verfiigen, von den
Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden kénnen, sondern vielmehr wegen
ihres Umfangs und ihrer Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen sind, kann
die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die Europédische Union
verankerten Subsidiaritdtsprinzip tdtig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel
genannten Grundsatz der VerhéltnisméBigkeit geht diese Verordnung nicht {iber das fiir die

Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Mal} hinaus.
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(48)

(49)

Die Anwendung des iliberarbeiteten Anwendungsbereichs der Vorschriften tiber
Geldbuflen, die neuen Anforderungen in Bezug auf die Einsetzung von Aufsichtskollegien,
die Ubermittlung einer Meldung durch Drittland-Zentralverwahrer iiber die
Kerndienstleistungen, die sie in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente erbringen, die neuen Vorschriften betreffend den aufgeschobenen
Netto-Zahlungsausgleich, die liberarbeitete Obergrenze, unterhalb derer Kreditinstitute
anbieten diirfen, die Zahlungen fiir einen Teil des Wertpapierliefer- und -abrechnungs-
systems des Zentralverwahrers abzurechnen, und die iiberarbeiteten Aufsichts-
anforderungen fiir Kreditinstitute oder Zentralverwahrer, die gemaf Artikel 59 der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen
zugelassen sind, sollten entweder aufgeschoben werden oder aber angemessenen
Ubergangsbestimmungen unterliegen, damit geniigend Zeit fiir den Erlass der
erforderlichen delegierten Rechtsakte zur weiteren Prizisierung dieser Anforderungen
bleibt. Angesichts der Anderungen, die mit dieser Verordnung in Bezug auf das Verfahren
betreffend die Dienstleistungsfreiheit in anderen Mitgliedstaaten eingefiihrt werden, ist es
auch angezeigt, die Vorschriften zu prézisieren, die fiir die Erbringung von Dienst-
leistungen durch Zentralverwahrer in anderen Mitgliedstaaten als dem Herkunftsmitglied-
staat und die Griindung einer Zweigniederlassung in einem anderen Mitgliedstaat gelten
sollten. Angesichts der mit dieser Verordnung eingefiihrten Anderungen in Bezug auf die
Haufigkeit und den Inhalt der Berichte, die die ESMA der Kommission vorlegt, sollte die
Anwendung der Bestimmungen iiber den Inhalt einiger dieser Berichte aufgeschoben
werden, um sicherzustellen, dass die ESMA ausreichend Zeit hat, die neuen Berichte zu
erstellen und dass ausschlieBlich die geméiB den bestehenden Bestimmungen zu

erstellenden Berichte bis zum 30. April 2024 vorgelegt werden miissen.

Die Verordnungen (EU) Nr. 909/2014 und (EU) Nr. 236/2012 sollten daher entsprechend

gedndert werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:
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Artikel 1
Anderungen der Verordnung (EU) Nr. 909/2014

Die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wird wie folgt gedndert:
1. Artikel 2 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a)  Nummer 26 erhélt folgende Fassung:

,»26. ,Ausfall® in Bezug auf einen Teilnehmer eine Situation, in der gegen einen
Teilnehmer ein Insolvenzverfahren nach Artikel 2 Buchstabe j der Richtlinie
98/26/EG erdffnet wird, oder ein in den internen Regeln des Zentralverwahrers

als Ausfall festgelegtes Ereignis,*
b) folgende Nummern werden angefiigt:

,»47. ,Gruppe‘ eine Gruppe im Sinne des Artikels 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU,

48. ,enge Verbindungen‘ enge Verbindungen im Sinne des Artikels 4 Absatz 1
Nummer 35 der Richtlinie 2014/65/EU,
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49.

50.

,qualifizierte Beteiligung‘ das direkte oder indirekte Halten von mindestens
10 % des Kapitals oder der Stimmrechte eines Zentralverwahrers gemél den
Artikeln 9, 10 und 11 der Richtlinie 2004/109/EG des Européischen
Parlaments und des Rates” oder die Mdglichkeit der Ausiibung eines

maBgeblichen Einflusses auf die Geschéftsfiihrung des Zentralverwahrers,

,aufgeschobener Netto-Zahlungsausgleich® einen Abwicklungsmechanismus,
bei dem Auftriige fiir die Zahlung von Geld oder die Ubertragung von
Wertpapieren im Zusammenhang mit Wertpapiergeschiften der Teilnehmer am
Wertpapierliefer- und -abrechnungssystem dem Netting unterliegen und die
Abwicklung der Nettoforderungen und -verpflichtungen der Teilnehmer am
Ende von im Voraus festgelegten Abwicklungszyklen wéihrend oder am Ende

des Geschiiftstags stattfindet.

Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom

15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in
Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf
einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie
2001/34/EG (ABI. L 390 vom 31.12.2004, S. 38).
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2. Artikel 6 Absatz 5 Unterabsitze 1 und 2 erhilt folgende Fassung:

»(5) Zur Erhohung der Abwicklungseffizienz arbeitet die ESMA in enger Abstimmung
mit den Mitgliedern des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in
denen die MafBlnahmen zur Verhinderung gescheiterter Abwicklungen festgelegt

werden, und insbesondere

a)  die von Wertpapierfirmen geméf Absatz 2 Unterabsatz 1 zu treffenden

Malnahmen,

b) die Einzelheiten der in Absatz 3 genannten Verfahren zur Erleichterung der
Abwicklung, die unter anderem die Gestaltung der TransaktionsgréBen, die
teilweise Abwicklung ausfallender Geschéfte und die Nutzung von
Programmen fiir automatisierte Verleih- oder Leihgeschifte, die von

bestimmten Zentralverwahrern bereitgestellt werden, umfassen kdnnten, sowie

c) die Einzelheiten der Mafinahmen zur Férderung und Schaffung von Anreizen

fiir die fristgerechte Abwicklung von Geschéften geméfl Absatz 4.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards bis zum ... [18 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].
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Artikel 7 erhalt folgende Fassung:

,Artikel 7

Mafnahmen gegen gescheiterte Abwicklungen

(1)

2)

Ein Zentralverwahrer fiihrt fiir jedes von ihm betriebene Wertpapierliefer-

und -abrechnungssystem ein System zur Uberwachung gescheiterter Abwicklungen
von Geschéften mit den Finanzinstrumenten im Sinne des Artikels 5 Absatz 1 ein.
Der Zentralverwahrer meldet der zustédndigen Behorde und den betreffenden
Behorden regelméBig die Zahl gescheiterter Abwicklungen, diesbeziigliche Angaben
und sonstige relevante Informationen, einschlielich der von dem Zentralverwahrer
und seinen Teilnehmern zur Verbesserung der Abwicklungseffizienz vorgesehenen
MaBnahmen. Diese Meldungen werden vom Zentralverwahrer in aggregierter und
anonymisierter Form jdhrlich veréffentlicht. Die zustindigen Behorden bringen der

ESMA relevante Informationen iiber gescheiterte Abwicklungen zur Kenntnis.

Ein Zentralverwahrer fiihrt fiir jedes von ihm betriebene Wertpapierliefer-

und -abrechnungssystem Verfahren ein, die die Abwicklung von Geschéften mit
Finanzinstrumenten im Sinne des Artikels 5 Absatz 1 erleichtern, die nicht am
vorgesehenen Abwicklungstag abgewickelt werden. Im Rahmen dieser Verfahren ist
als wirksame Abschreckung fiir Teilnehmer, die gescheiterte Abwicklungen

verursachen, ein Sanktionsmechanismus vorzusehen.

Bevor ein Zentralverwahrer die Verfahren nach Unterabsatz 1 einfiihrt, konsultiert er
die einschlidgigen Handelsplitze und zentralen Gegenparteien, fiir die er die

Abwicklungsdienste erbringt.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 35

DE



Der Sanktionsmechanismus nach Unterabsatz 1 umfasst Geldbuf3en fiir Teilnechmer,
die gescheiterte Abwicklungen verursachen (,ausfallende Teilnehmer*). Die
GeldbuBlen werden tiglich flir jeden Geschiftstag nach dem vorgesehenen
Abwicklungstag, an dem ein Geschift nicht abgewickelt wird, berechnet, bis das
Geschift abgewickelt oder bilateral storniert worden ist. Die Geldbuf3en diirfen nicht

als Einnahmequelle fiir den Zentralverwahrer eingerichtet werden.
(3) Der Sanktionsmechanismus nach Absatz 2 gilt nicht fiir:

a)  gescheiterte Abwicklungen, deren Ursache nicht den Teilnehmern des

Geschifts anzulasten ist;
b)  Transaktionen, die nicht als Handel gelten;

c)  Geschifte, bei denen der ausfallende Teilnehmer eine zentrale Gegenpartei ist,
auller bei Geschiften, die von einer zentralen Gegenpartei getétigt werden, die

nicht zwischen Gegenparteien zwischengeschaltet ist, oder

d)  Geschifte, bei denen ein Insolvenzverfahren gegen den ausfallenden

Teilnehmer er6ffnet wurde.

(4) Eine zentrale Gegenpartei kann in ihren Regeln einen Mechanismus zur Deckung
von Verlusten festlegen, die ihr aus der Anwendung von Absatz 2 Unterabsatz 3

entstehen konnten.
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(5) Der Kommission wird die Befugnis {ibertragen, gemif Artikel 67 delegierte
Rechtsakte zur Ergdnzung dieser Verordnung zu erlassen, um Parameter fiir die
Berechnung abschreckender und angemessener Geldbullen im Sinne von Absatz 2
Unterabsatz 3 des vorliegenden Artikels festzulegen, die auf alle folgenden Elemente

gestiitzt sind:

a)  die Art des Vermogenswerts,

b)  die Liquiditét des Finanzinstruments,

c) die Art des Geschifts,

d)  die Dauer der gescheiterten Abwicklung.

Bei der Festlegung der in Unterabsatz 1 genannten Parameter beriicksichtigt die
Kommission den Umfang der gescheiterten Abwicklungen nach Art des
Finanzinstruments und die mdglichen Auswirkungen niedriger oder negativer
Zinssitze auf die Anreize fiir Gegenparteien und auf die gescheiterte Abwicklung.
Die fiir die Berechnung der GeldbuBlen herangezogenen Parameter gewihrleisten ein
hohes Mal3 an Abwicklungsdisziplin sowie das reibungslose und ordnungsgeméfie

Funktionieren der betreffenden Finanzmarkte.
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(6)

()

Die Kommission iiberpriift die Parameter fiir die Berechnung der Hohe der
GeldbufBlen regelmiBig, mindestens jedoch alle vier Jahre, um neu zu bewerten, ob
die GeldbuBlen angemessen und wirksam sind, um ein Niveau gescheiterter
Abwicklungen in der Union zu erreichen, das angesichts der Auswirkungen auf die

Finanzstabilitdt der Union als annehmbar betrachtet werden kann.

Bis zum ... [zwei Jahre nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] verdffentlicht und aktualisiert die ESMA auf ihrer Website
eine Liste der in Artikel 5 Absatz 1 genannten Finanzinstrumente, die zum Handel an
einem Handelsplatz zugelassen sind oder dort gehandelt werden oder von einer

zentralen Gegenpartei gecleart werden.

Zentralverwahrer, zentrale Gegenparteien und Handelspldtze legen Verfahren fest,
nach denen sie — in Absprache mit ihrer jeweiligen zustdndigen Behdrde — jeden
Teilnehmer, der es fortlaufend und systematisch versdumt, Finanzinstrumente im
Sinne des Artikels 5 Absatz 1 am vorgesehenen Abwicklungstag zu liefern,
suspendieren und seine Identitit bekanntgeben konnen, jedoch erst, nachdem sie ihm
Gelegenheit zur Stellungnahme gegeben haben und nachdem die zustindigen
Behorden des Zentralverwahrers, der zentralen Gegenparteien und der Handelsplitze
sowie diejenigen des betreffenden Teilnehmers in gebiihrender Form unterrichtet
wurden. Neben der Absprache vor einer Suspendierung zeigen Zentralverwahrer,
zentrale Gegenparteien und Handelsplitze den jeweiligen zustindigen Behorden die
Suspendierung eines Teilnehmers unverziiglich an. Die zustdndige Behorde
unterrichtet unverziiglich die betreffenden Behdrden von der Suspendierung eines

Teilnehmers.
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(8)

)

Personenbezogene Daten im Sinne des Artikels 4 Nummer 1 der Verordnung (EU)
2016/679 des Europiischen Parlaments und des Rates” sind nicht Teil der

Bekanntmachung der Suspendierung.

Dieser Absatz gilt nicht flir ausfallende Teilnehmer, die zentrale Gegenparteien sind,
oder in Féllen, in denen ein Insolvenzverfahren gegen den ausfallenden Teilnehmer

eroffnet wurde.

Dieser Artikel findet keine Anwendung, wenn sich der Haupthandelsplatz der Aktien
in einem Drittland befindet. Der Ort des Haupthandelsplatzes der Aktien wird im
Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 festgelegt.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemaf3 Artikel 67 delegierte

Rechtsakte zur Ergidnzung dieser Verordnung zu erlassen,

a)  um die Ursachen gescheiterter Abwicklungen, die geméf3 Absatz 3 Buchstabe a
des vorliegenden Artikels nicht den Teilnehmern des Geschéfts anzulasten

sind, und

b) die Umstinde, unter denen Transaktionen nicht als Handel gemaf3 Absatz 3

Buchstabe b des vorliegenden Artikels gelten, festzulegen.
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(10) Die ESMA arbeitet in enger Abstimmung mit den Mitgliedern des ESZB Entwiirfe

technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:

a)  die Einzelheiten des Systems zur Uberwachung gescheiterter Abwicklungen

und der Meldungen gescheiterter Abwicklungen gemél Absatz 1;

b) die Verfahren zum Einzug und zur Umverteilung von GeldbuBlen und anderen

potenziellen Erldsen aus solchen Sanktionen gemédl3 Absatz 2;

c¢) die Umstidnde, unter denen davon ausgegangen wird, dass ein Teilnehmer es
gemal Absatz 7 fortlaufend und systematisch versdumt, Finanzinstrumente zu

liefern.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungs-
standards im Sinne von Unterabsatz 1 gemil3 dem in den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zur Ergédnzung dieser

Verordnung zu erlassen.
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Artikel 7a
Obligatorischer Eindeckungsvorgang

1.  Unbeschadet des Sanktionsmechanismus nach Artikel 7 Absatz 2 und des Rechts,
das Geschift bilateral zu stornieren, kann die Kommission nach Konsultation des
Europédischen Ausschusses fiir Systemrisiken und auf der Grundlage der von der
ESMA gemil Artikel 74 Absatz 4 vorgelegten Kosten-Nutzen-Analyse im Wege
eines Durchfiihrungsrechtsakts beschlieBen, auf welche der in Artikel 5 Absatz 1
genannten Finanzinstrumente oder Kategorien von Geschéften im Rahmen dieser
Finanzinstrumente der obligatorische Eindeckungsvorgang gemil3 den Absitzen 4
bis 10 des vorliegenden Artikels anzuwenden ist, wenn die Kommission der
Auffassung ist, dass obligatorische Eindeckungen ein erforderliches, angemessenes
und verhéltnisméBiges Mittel sind, um gegen das Ausmal gescheiterter

Abwicklungen in der Union vorzugehen.

Die Kommission kann den Durchfiihrungsrechtsakt gemif3 Unterabsatz 1 nur

erlassen, wenn die beiden folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a)  die Anwendung des Sanktionsmechanismus nach Artikel 7 Absatz 2 hat nicht
zu einer langfristigen, nachhaltigen Verringerung gescheiterter Abwicklungen
in der Union oder zu einem dauerhaft geringeren Umfang gescheiterter
Abwicklungen in der Union gefiihrt, auch nicht nach einer Uberpriifung der
Hohe der Geldbuflen gemél Artikel 7 Absatz 5 Unterabsatz 2;
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b)  der Umfang gescheiterter Abwicklungen in der Union hat negative
Auswirkungen auf die Finanzstabilitdt der Union oder wird dies voraussichtlich

haben.

Wenn die Kommission den Beschluss nach Unterabsatz 1 fasst, beriicksichtigt sie

Folgendes:

a)  die potenziellen Auswirkungen des obligatorischen Eindeckungsvorgangs auf

die Finanzmaérkte in der Union;

b)  die Zahl, das Volumen und die Dauer gescheiterter Abwicklungen,
einschlieBlich der Zahl und des Volumens der nach Ablauf des
Verlédngerungszeitraums gemél Absatz 4 ausstehenden gescheiterten

Abwicklungen;

c)  ob fiir ein bestimmtes Finanzinstrument oder eine bestimmte Kategorie von
Geschédften im Rahmen dieses Finanzinstruments bereits geeignete vertragliche
Bestimmungen gelten, die den empfangenden Teilnehmern das Recht

einrdumen, eine Eindeckung auszuldsen.

Der Durchfiihrungsrechtsakt wird nach dem in Artikel 68 Absatz 2 genannten
Priifverfahren erlassen. Darin wird ein Geltungsbeginn festgelegt, der frithestens ein

Jahr nach dem Inkrafttreten des Rechtsakts liegt.

(2) Die ESMA veroffentlicht und aktualisiert auf ithrer Website eine Liste der
Finanzinstrumente, die geméf dem in Absatz 1 genannten Durchfiihrungsrechtsakt
bestimmt wurden.
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3)

(4)

Vor dem Erlass des in Absatz 1 genannten Durchfiihrungsrechtsakts,

a)  bewertet die Kommission die Wirksamkeit und VerhéltnisméBigkeit des
Sanktionsmechanismus nach Artikel 7 Absatz 2 und dndert gegebenenfalls den
Aufbau des Sanktionsmechanismus oder die Schwere der Sanktionen, um die

Abwicklungseffizienz in der Union zu erhdhen;

b)  priift die Kommission, ob die in Absatz 1 genannten Bedingungen trotz der
vorherigen Anwendung des in Artikel 7 Absatz 2 genannten Sanktions-
mechanismus erfiillt sind, sowie die Griinde, weshalb bestimmte Finanz-
instrumente und Kategorien von Geschiften obligatorischen Eindeckungen

unterliegen, und die damit verbundenen potenziellen Kostenauswirkungen.

Hat die Kommission einen Durchfiihrungsrechtsakt gemif3 Absatz 1 erlassen und hat
ein ausfallender Teilnehmer dem empfangenden Teilnehmer die Finanzinstrumente,
die unter diesen Durchfiihrungsrechtsakt fallen, innerhalb von fiinf Geschéftstagen
nach dem vorgesehenen Abwicklungstag (,Verldngerungszeitraum®) nicht geliefert,
so wird unbeschadet des Rechts, das Geschift bilateral zu stornieren, ein

obligatorischer Eindeckungsvorgang eingeleitet.

Abweichend von Unterabsatz 1 kann je nach Art des Vermogenswerts und der
Liquiditét der betreffenden Finanzinstrumente der Verldngerungszeitraum auf bis zu
sieben Geschéftstage verldngert werden, wenn ein kiirzerer Verldngerungszeitraum
das reibungslose und ordnungsgeméfe Funktionieren der betroffenen Mérkte

beeintrichtigen wiirde.
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)

(6)

Bezieht sich das Geschift auf ein Finanzinstrument, das an einem KMU-Wachstums-
markt gehandelt wird, so betrdgt der Verldngerungszeitraum — abweichend von den
Unterabsidtzen 1 und 2 — 15 Geschiéftstage, sofern der KMU-Wachstumsmarkt nicht

beschlief3t, einen kiirzeren Zeitraum anzuwenden.

Die Instrumente, die Gegenstand des obligatorischen Eindeckungsvorgangs sind,
stehen fiir die Abwicklung zur Verfligung und werden dem empfangenden

Teilnehmer innerhalb eines angemessenen Zeitraums geliefert.

Kommt es innerhalb einer Transaktionskette zu einer gescheiterten Abwicklung, die
zum Scheitern der Abwicklungen nachfolgender Transaktionen in der Kette fiihrt, so
hat jeder Teilnehmer das Recht, seine Verpflichtung, die obligatorische Eindeckung

einzuleiten, an den nichsten Teilnehmer in der Kette weiterzugeben.

Gibt ein Zwischenempfanger seine Verpflichtung nach Unterabsatz 1 weiter, so gilt
die Verpflichtung, eine obligatorische Eindeckung gegeniiber dem ausfallenden
Teilnehmer vorzunehmen, als durch den Zwischenempfanger erfiillt. Der
Zwischenempfianger kann seine Verpflichtungen gegeniiber dem Endempfanger

gemil} den Absitzen 8, 9 und 10 auch an den ausfallenden Teilnehmer weitergeben.

Der betreffende Zentralverwahrer wird dariiber informiert, wie das gescheiterte

Geschift liber die gesamte Transaktionskette abgewickelt wurde.
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(7) Der in Absatz 4 genannte obligatorische Eindeckungsvorgang gilt nicht fiir

a) diein Artikel 7 Absatz 3 aufgefiihrten gescheiterten Abwicklungen,

Transaktionen und Geschéfte,
b)  Wertpapierfinanzierungsgeschifte,
c) andere Arten von Geschéften, durch die sich der Eindeckungsvorgang eriibrigt,

d)  Geschifte, die in den Anwendungsbereich von Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 236/2012 fallen.

(8) Weicht der zum Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses vereinbarte Preis der
Finanzinstrumente von dem Preis, der fiir die Durchfiihrung der Eindeckung gezahlt
wurde, ab, so bezahlt der Teilnehmer, dem die Preisdifferenz zugutekommt, dem
anderen Teilnehmer unbeschadet des in Artikel 7 genannten Sanktionsmechanismus
spétestens am zweiten Geschéftstag, nachdem die Finanzinstrumente infolge der

Eindeckung geliefert wurden, den Differenzbetrag.

(9) Scheitert die Eindeckung oder erweist sie sich als unmdglich, so kann sich der
empfangende Teilnehmer zwischen einer an ihn gezahlten Entschiddigung oder einem
Aufschub der Durchfiihrung der Eindeckung auf einen angemessenen spéteren
Zeitpunkt (,Aussetzungszeitraum®) entscheiden. Werden die entsprechenden
Finanzinstrumente dem empfangenden Teilnehmer nicht bis zum Ende des
Aussetzungszeitraums geliefert, so wird dem empfangenden Teilnehmer die

Entschidigung gezahlt.
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(10)

(11)

Die Entschddigung wird spétestens am zweiten Geschéftstag nach Ablauf entweder
des obligatorischen Eindeckungsvorgangs gemill Absatz 4 oder — falls sich der
empfangende Teilnehmer dazu entschieden hat, die Durchfiihrung der Eindeckung

aufzuschieben — des Aussetzungszeitraums gezahlt.

Der ausfallende Teilnehmer erstattet der Stelle, die die Eindeckung vornimmt,
samtliche in Verbindung mit dem gemil3 Absatz 4 Unterabsatz 1 ausgeldsten
Vorgang der obligatorischen Eindeckung gezahlten Betrdge, einschlieBlich jeglicher
durch die Eindeckung anfallenden Ausfiihrungsgebiihren. Den Teilnehmern werden

diese Gebiihren klar und versténdlich bekanntgegeben.

Die Absitze 4 bis 10 gelten fiir alle Geschéfte mit Finanzinstrumenten im Sinne des
Artikels 5 Absatz 1, die zum Handel zugelassen sind oder an einem Handelsplatz

gehandelt oder von einer zentralen Gegenpartei gecleart werden, wie folgt:

a)  Bei Geschiften, die von einer zentralen Gegenpartei gecleart werden, ist die
zentrale Gegenpartei die Stelle, die die Eindeckung nach den Absédtzen 4 bis 10

vornimmt.

b)  Bei Geschiften, die nicht von einer zentralen Gegenpartei gecleart, aber an
einem Handelsplatz ausgefiihrt werden, verpflichtet der Handelsplatz seine
Mitglieder und seine Teilnehmer in seinen internen Regeln, die MaBBnahmen

nach den Absitzen 4 bis 10 anzuwenden.
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(12)

c) Bei allen anderen Geschéften als solchen, die unter die Buchstaben a und b
dieses Unterabsatzes fallen, verpflichten die Zentralverwahrer ihre Teilnehmer
in ihren internen Regeln, die Mallnahmen nach den Absétzen 4 bis 10 gegen

sich gelten zu lassen.

Ein Zentralverwahrer liefert zentralen Gegenparteien und Handelsplitzen die
erforderlichen Abwicklungsinformationen, damit diese ihre Verpflichtungen nach

diesem Absatz erfiillen konnen.

Unbeschadet des Unterabsatzes 1 Buchstaben a, b und ¢ diirfen Zentralverwahrer bei
Mehrfach-Abwicklungsanweisungen die Ausfiihrung von Eindeckungen nach diesen
Buchstaben, die sich auf dieselben Finanzinstrumente und dasselbe Ablaufdatum der
Ausfiihrungsfrist beziehen, iiberwachen, um die Zahl der auszufiihrenden

Eindeckungen und die damit verbundene Auswirkung auf die Preise der betreffenden

Finanzinstrumente so gering wie moglich zu halten.

Dieser Artikel findet keine Anwendung, wenn sich der Haupthandelsplatz der Aktien
in einem Drittland befindet. Der Ort des Haupthandelsplatzes der Aktien wird im
Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 festgelegt.
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(13) Die ESMA kann der Kommission empfehlen, den in den Absitzen 4 bis 10

genannten Eindeckungsmechanismus fiir bestimmte Kategorien von Finanz-
instrumenten in angemessener Weise auszusetzen, soweit dies erforderlich ist, um
eine ernsthafte Bedrohung fiir die Finanzstabilitit oder das ordnungsgemaille
Funktionieren der Finanzmaérkte in der Union abzuwenden oder zu bewéltigen. Eine
solche Empfehlung wird von einer ausfiihrlich begriindeten Bewertung ihrer

Notwendigkeit begleitet und nicht veroffentlicht.

Bevor die ESMA die in Unterabsatz 1 genannte Empfehlung abgibt, konsultiert sie
die Mitglieder des ESZB und des Européischen Ausschusses fiir Systemrisiken.

Nach Eingang der Empfehlung setzt die Kommission auf der Grundlage der von der
ESMA vorgelegten Griinde und Nachweise den obligatorischen Eindeckungs-
mechanismus nach den Absitzen 4 bis 10 fiir die bestimmten Kategorien von
Finanzinstrumenten im Wege eines Durchfiihrungsrechtsakts unverziiglich aus oder
lehnt die empfohlene Aussetzung ab. Lehnt die Kommission die empfohlene
Aussetzung ab, so teilt sie der ESMA die Griinde dafiir schriftlich mit. Diese

Informationen werden nicht verdffentlicht.

Der in Unterabsatz 3 genannte Durchfiihrungsrechtsakt wird nach dem in Artikel 68

Absatz 3 genannten Verfahren erlassen.
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(14)

Die Aussetzung des obligatorischen Eindeckungsmechanismus wird der ESMA
mitgeteilt und im Amtsblatt der Europdischen Union sowie auf der Website der

Kommission veroffentlicht.

Die Aussetzung des obligatorischen Eindeckungsmechanismus gilt zunédchst fiir
einen Zeitraum von hochstens sechs Monaten ab dem Zeitpunkt der Anwendung der

Aussetzung.

Bestehen die Griinde fiir die Aussetzung fort, so kann die Kommission im Wege
eines Durchfiihrungsrechtsakts die Aussetzung um jeweils hochstens drei weitere
Monate auf insgesamt hochstens zwdlf Monate verldngern. Verlidngerungen der

Aussetzung werden geméall Unterabsatz 5 veroffentlicht.

Der in Unterabsatz 7 genannte Durchfithrungsrechtsakt wird nach dem in Artikel 68

Absatz 3 genannten Verfahren erlassen. Rechtzeitig vor Ablauf der Aussetzung nach
Unterabsatz 6 oder der Verldngerung nach Unterabsatz 7 gibt die ESMA gegeniiber

der Kommission eine Stellungnahme dazu ab, ob die Griinde fiir die Aussetzung

fortbestehen.

Hat die Kommission einen Durchfiihrungsrechtsakt gemif3 Absatz 1 erlassen, so
iiberpriift sie diesen Beschluss regelmafig, mindestens jedoch alle vier Jahre, um zu

bewerten, ob die in jenem Absatz festgelegten Bedingungen weiterhin erfiillt sind.
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Ist die Kommission der Auffassung, dass die obligatorischen Eindeckungen nicht
mehr gerechtfertigt sind oder die gescheiterten Abwicklungen in der Union nicht
verringern und deshalb nicht mehr notwendig, angemessen oder verhdltnisméaBig
sind, so erldsst sie unverziiglich Durchfiihrungsrechtsakte zur Anderung oder

Authebung des in Absatz 1 genannten Durchfiihrungsrechtsakts.

Der in Unterabsatz 2 genannte Durchfiihrungsrechtsakt wird nach dem in Artikel 68

Absatz 2 genannten Priifverfahren erlassen.

Ist die ESMA der Auffassung, dass die obligatorischen Eindeckungen nicht mehr
gerechtfertigt sind oder die gescheiterten Abwicklungen in der Union nicht
verringern und deshalb nicht mehr notwendig, angemessen oder verhdltnismaBig
sind, so kann sie der Kommission empfehlen, den in Absatz 1 genannten
Durchfiihrungsrechtsakt zu dndern oder aufzuheben. Absatz 13 Unterabsétze 1 bis 4

gilt entsprechend.

(15) Die ESMA arbeitet in enger Abstimmung mit den Mitgliedern des ESZB Entwiirfe

technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes spezifiziert wird:

a)  die operativen Einzelheiten des geeigneten Eindeckungsvorgangs gemif3 den
Absitzen 4 bis 10, einschlielich angemessener, unter Beriicksichtigung der
Art des Vermogenswerts und der Liquiditét der Finanzinstrumente berechneter
Zeitrahmen fiir die Lieferung des Finanzinstruments infolge des
Eindeckungsvorgangs;
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b)

die Umsténde, unter denen der Verldngerungszeitraum je nach Art des
Vermogenswerts und der Liquiditét der Finanzinstrumente im Einklang mit
den Bedingungen nach Absatz 4 Unterabsatz 2 und unter Berticksichtigung der
Kriterien zur Bewertung der Liquiditdt gemal Artikel 2 Absatz 1 Nummer 17
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verldngert werden konnte;

c) die Einzelheiten des Weitergabemechanismus geméf Absatz 6;

d) andere Arten von Geschéften, durch die sich der Eindeckungsvorgang gemaf
Absatz 7 Buchstabe c eriibrigt, wie Finanzsicherheiten oder Geschifte, die
Bestimmungen zum Close-out-Netting enthalten;

e) eine Methodik fiir die Berechnung der Entschddigungszahlung nach Absatz 9;

f)  die erforderlichen Abwicklungsinformationen nach Absatz 11 Unterabsatz 2;
und

g)  Einzelheiten dazu, wie die Teilnehmer der Zentralverwahrer, die zentralen
Gegenparteien und die Handelsplatzmitglieder bei der Ausfiithrung der
obligatorischen Eindeckung gemdf3 Absatz 11 den Besonderheiten von
Kleinanlegern Rechnung tragen sollen.
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Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungs-
standards im Sinne von Unterabsatz 1 gemdfl dem in den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zur Ergdnzung dieser

Verordnung zu erlassen.

Verordnung (EU) 2016/679 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
27. April 2016 zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung personen-
bezogener Daten, zum freien Datenverkehr und zur Aufhebung der Richtlinie
95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung) (ABIL. L 119 vom 4.5.2016, S. 1).*

4. Artikel 12 Absatz 1 Buchstaben b und ¢ erhélt folgende Fassung:

,b) die Zentralbanken in der Union, die die wichtigsten Wahrungen ausgeben, in denen

Abrechnungen gegenwirtig oder kiinftig vollzogen werden,;

c)  gegebenenfalls die Zentralbank in der Europédischen Union, in deren Biichern die
Zahlungen eines von dem Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierliefer-

und -abrechnungssystems gegenwartig oder kiinftig abgerechnet wird.*
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5. Artikel 17 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 2 wird folgender Unterabsatz angefiigt:

,,Erfiillt ein beantragender Zentralverwahrer nicht alle Anforderungen dieser
Verordnung, aber kann verniinftigerweise davon ausgegangen werden, dass er dies
tun wird, sobald er seine Tétigkeiten aufnimmt, so darf die zustéindige Behorde
abweichend von Unterabsatz 1 die Zulassung unter der Bedingung erteilen, dass der
beantragende Zentralverwahrer alle erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um
die Anforderungen dieser Verordnung zu erfiillen, sobald er seine Tétigkeiten

aufnimmt.
b)  Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

»(4) Sobald der Antrag als vollstindig betrachtet wird, tibermittelt die zustindige
Behorde den betreffenden Behorden sémtliche darin enthaltene Angaben und
konsultiert diese beziiglich der Merkmale des vom beantragenden

Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems.

Jede betreffende Behorde kann binnen drei Monaten nach Eingang der
Angaben innerhalb ihrer Zustindigkeitsbereiche eine begriindete
Stellungnahme gegeniiber der zustdndigen Behdrde abgeben. Gibt eine
betreffende Behorde innerhalb dieses Zeitrahmens keine Stellungnahme ab, so

gilt dies als Zustimmung.
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Gibt mindestens eine der betreffenden Behorden eine mit Griinden versehene
ablehnende Stellungnahme ab und beabsichtigt die zustindige Behorde
dennoch, die Zulassung zu erteilen, so begriindet jene zustindige Behorde
innerhalb eines Monats nach Eingang der ablehnenden Stellungnahme
gegeniiber den betreffenden Behdrden, weshalb sie ungeachtet der ablehnenden

Stellungnahme die Zulassung erteilen will.

Jede der betreffenden Behdrden, die eine in Unterabsatz 3 genannte ablehnende
Stellungnahme abgegeben hat, kann die Angelegenheit an die ESMA
verweisen, die gemdl Artikel 31 Absatz 2 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 Unterstiitzung leisten kann.

Kann die Angelegenheit nicht innerhalb eines Monats nach Verweisung an die
ESMA beigelegt werden, so trifft die zustandige Behorde, die beabsichtigt, die
Zulassung zu erteilen, eine endgiiltige Entscheidung und iibermittelt den

betreffenden Behdrden eine ausfiihrliche schriftliche Begriindung dafiir.

Beabsichtigt die zustidndige Behorde, die Zulassung zu verweigern, wird die

Angelegenheit nicht an die ESMA verwiesen.

In einer in Unterabsatz 3 genannten ablehnenden Stellungnahme wird in
schriftlicher Form vollstindig und ausfiihrlich begriindet, warum die
Anforderungen dieser Verordnung oder andere Anforderungen des

Unionsrechts nicht erfuillt sind.*
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c)  Folgender Absatz wird eingefiigt:

,»(7a) Neben der Konsultation der zustdndigen Behdrden gemal3 Absatz 6 kann die
zustindige Behorde vor Erteilung der Zulassung an den beantragenden
Zentralverwahrer andere Behorden, die ein Unternehmen mit einer
qualifizierten Beteiligung an dem beantragenden Zentralverwahrer

beaufsichtigen, zu den in Absatz 7 genannten Fragen konsultieren.*
d) Folgender Absatz wird eingefiigt:

»(8a) Die zustdndige Behorde unterrichtet die geméf den Absétzen 4 bis 7a
konsultierten Behorden unverziiglich iiber die Ergebnisse des Zulassungs-

verfahrens einschlieBlich etwaiger AbhilfemaBnahmen.*
6. Artikel 19 Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

»(2) Eine Genehmigung zur Auslagerung einer Kerndienstleistung an einen Dritten
gemill Absatz 1 oder zur Ausweitung der Tatigkeiten gemil3 Absatz 1 Buchstaben a,

¢ und d wird nach dem Verfahren des Artikels 17 erteilt.

Eine Genehmigung nach Absatz 1 Buchstabe b wird gemil dem Verfahren des
Artikels 17 Absitze 1, 2, 3, 5 und 8a erteilt.

Eine Genehmigung nach Absatz 1 Buchstabe e wird gemif3 dem Verfahren des
Artikels 17 Absétze 1, 2 und 3 erteilt.
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Die zustdandige Behorde teilt dem beantragenden Zentralverwahrer binnen drei
Monaten nach Einreichung eines vollstindigen Antrags mit, ob die Genehmigung

erteilt oder verweigert wurde.
7. Artikel 20 Absatz 5 erhélt folgende Fassung:

»(5) Ein Zentralverwahrer schafft, verwendet und unterhilt ein angemessenes Verfahren
fiir eine unverziigliche und geordnete Abwicklung und Ubertragung der Vermogens-
werte von Kunden und Teilnehmern auf einen anderen Zentralverwahrer im Falle
eines Entzugs der Zulassung geméal} Absatz 1. Diese Verfahren umfassen die
Ubertragung von Emissionskonten oder dhnlichen Aufzeichnungen zum Nachweis
der Emission von Wertpapieren und Aufzeichnungen im Zusammenhang mit der
Erbringung von Kerndienstleistungen gemafl Abschnitt A Nummern 1 und 2 des

Anhangs.*
8. Artikel 22 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

,»(1) Die zustindige Behorde tiberpriift die Regelungen, Strategien, Verfahren und
Mechanismen, die ein Zentralverwahrer zur Einhaltung dieser Verordnung
eingefiihrt hat, einschlielich der in Artikel 22a genannten Pléne, und bewertet
die Risiken, denen der Zentralverwahrer ausgesetzt ist oder ausgesetzt sein
kann oder die er flir das reibungslose Funktionieren der Wertpapiermérkte oder

die Stabilitit der Finanzmaérkte verursacht.
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Die zustiindige Behorde legt die Haufigkeit und die Intensitit der Uberpriifung
und Bewertung nach Unterabsatz 1 unter Berlicksichtigung der Grofe, der
Systemrelevanz, des Risikoprofils, der Art, des Umfangs und der Komplexitét

der Téatigkeiten des betreffenden Zentralverwahrers fest.

Die Uberpriifung und die Bewertung werden mindestens alle drei Jahre
durchgefiihrt.*

b)  Die Absitze 2, 3 und 4 werden gestrichen.
c) Die Absitze 6 und 7 erhalten folgende Fassung:

,(6) Bei der Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1 iibermittelt die zustindige
Behorde den betreffenden Behdrden und gegebenenfalls der in Artikel 67 der
Richtlinie 2014/65/EU genannten Behorde friithzeitig die erforderlichen
Angaben und konsultiert sie zu der Frage, ob der Zentralverwahrer die
Anforderungen dieser Verordnung oder andere Anforderungen des
Unionsrechts hinsichtlich des Funktionierens der von dem Zentralverwahrer

betriebenen Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme erfiillt.

Die konsultierten Behérden konnen innerhalb von drei Monaten, nachdem sie
die Angaben von der zustdndigen Behorde erhalten haben, im Rahmen ihrer

Zustandigkeitsbereiche eine begriindete Stellungnahme abgeben.
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Gibt eine konsultierte Behorde innerhalb dieser Frist keine Stellungnahme ab,

so gilt dies als Zustimmung.

Gibt eine konsultierte Behorde eine mit Griinden versehene ablehnende
Stellungnahme ab und teilt die zustdndige Behorde diese Stellungnahme nicht,
so nimmt diese zustdndige Behorde innerhalb eines Monats nach Eingang der
ablehnenden Stellungnahme in einer Begriindung gegeniiber der konsultierten

Behorde Stellung zu der ablehnenden Stellungnahme.

Jede konsultierte Behorde, die eine ablehnende Stellungnahme abgegeben hat,
kann die Angelegenheit an die ESMA verweisen, die gemaf3 Artikel 31
Absatz 2 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 Unterstiitzung

leisten kann.

Kann die Angelegenheit nicht innerhalb eines Monats nach Verweisung an die
ESMA beigelegt werden, so trifft die zustdndige Behorde die endgiiltige
Entscheidung iiber die Uberpriifung und Bewertung und begriindet diese
Entscheidung gegeniiber den betreffenden Behorden ausfiihrlich in schriftlicher

Form.

In den in Unterabsatz 4 genannten ablehnenden Stellungnahmen wird in
schriftlicher Form vollstindig und ausfiihrlich begriindet, warum die
Anforderungen der vorliegenden Verordnung oder andere Anforderungen des

Unionsrechts nicht erfiillt sind.
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(7) Die zustindige Behorde informiert die betreffenden Behdrden, die ESMA und
gegebenenfalls das Kollegium nach Artikel 24a dieser Verordnung sowie die
Behorde nach Artikel 67 der Richtlinie 2014/65/EU iiber die Ergebnisse der
Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1 dieses Artikels einschlieBlich

etwaiger AbhilfemaBnahmen oder Sanktionen.*
d)  Absatz 10 wird wie folgt gedndert:
1)  Unterabsatz 1 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,b) die Informationen, die die zustdndige Behorde geméall Absatz 7

iibermitteln muss;*
i1)  Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,,Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].
e) Absatz 11 Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfiihrungs-
standards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].
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9. Folgender Artikel wird eingefiigt:

S Artikel 22a

Pldne fiir eine Sanierung und geordnete Abwicklung

(1) Der Zentralverwahrer ermittelt Szenarien, die ihn moglicherweise daran hindern
konnten, seine kritischen Tétigkeiten und Dienstleistungen unter Fortfiihrung seiner
Geschiftstitigkeit zu erbringen, und bewertet die Wirksamkeit einer ganzen
Bandbreite von Optionen fiir die Sanierung oder geordnete Abwicklung. Diese
Szenarien tragen den verschiedenen unabhéngigen und verbundenen Risiken, denen
der Zentralverwahrer ausgesetzt ist, Rechnung. Anhand dieser Analyse arbeitet der
Zentralverwahrer geeignete Plane fiir seine Sanierung oder geordnete Abwicklung

aus und legt sie der zustindigen Behorde vor.

(2) Diein Absatz 1 genannten Pldne tragen der Grofe, der Systemrelevanz, der Art, dem
Umfang und der Komplexitét der Tatigkeiten des betreffenden Zentralverwahrers

Rechnung und enthalten mindestens Folgendes:

a)  eine inhaltliche Zusammenfassung der wichtigsten Strategien fiir eine

Sanierung oder eine geordnete Abwicklung;

b)  Angaben zu den kritischen Tatigkeiten und Dienstleistungen des

Zentralverwahrers;

c) angemessene Verfahren fiir die Aufnahme zusétzlichen Kapitals, falls das
Eigenkapital des Zentralverwahrers die Anforderungen gemif3 Artikel 47
Absatz 1 nur sehr knapp oder nicht mehr erfiillt;
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€)

(4)

©)

(6)

d) angemessene Verfahren zur Gewdhrleistung einer geordneten Abwicklung oder
Umstrukturierung des Geschéftsbetriebs und der Dienstleistungen des Zentral-

verwahrers, falls der Zentralverwahrer kein neues Kapital aufnehmen kann;

e) angemessene Verfahren fiir eine unverziigliche und geordnete Abwicklung und
Ubertragung der Vermdgenswerte von Kunden und Teilnehmern auf einen
anderen Zentralverwahrer, falls es fiir den Zentralverwahrer dauerhaft
unmdoglich wird, seine kritischen Tétigkeiten und Dienstleistungen

wiederherzustellen;

f)  eine Beschreibung der MaBBnahmen, die zur Umsetzung der wichtigsten

Strategien erforderlich sind.

Der Zentralverwahrer muss in der Lage sein, die fiir eine unverziigliche Umsetzung
der Plédne in Stressszenarien erforderlichen Informationen zu ermitteln und den

verbundenen Unternehmen zur Verfiigung zu stellen.

Die Plane werden vom Leitungsorgan oder einem geeigneten Ausschuss des

Leitungsorgans gebilligt.

Der Zentralverwahrer iiberpriift und aktualisiert die Plane regelméfig, mindestens
jedoch alle zwei Jahre. Jede Aktualisierung der Pline wird der zustdndigen Behorde

ubermittelt.

Ist die zustdndige Behorde der Auffassung, dass die Pline des Zentralverwahrers
unzureichend sind, so kann sie den Zentralverwahrer auffordern, zusatzliche

MaBnahmen zu ergreifen oder alternative MaBBnahmen zu entwickeln.
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(7)  Unterliegt ein Zentralverwahrer der Richtlinie 2014/59/EU und wurde gemil3 der
genannten Richtlinie ein Sanierungsplan erstellt, so ibermittelt der Zentralverwahrer

diesen Sanierungsplan der zustdndigen Behorde.

Wird ein Abwicklungsplan gemal3 der Richtlinie 2014/59/EU oder ein vergleichbarer
Plan nach nationalem Recht mit dem Ziel, die Kontinuitdt der Kerndienstleistungen
des Zentralverwahrers zu gewéhrleisten, fiir einen Zentralverwahrer erstellt und
beibehalten, so unterrichtet die Abwicklungsbehdrde oder — falls es keine solche
Behorde gibt — die zustdndige Behorde die ESMA iiber das Vorliegen eines solchen

Plans.

Enthalten der Sanierungsplan und der Abwicklungsplan gemé8 der Richtlinie
2014/59/EU oder ein vergleichbarer Plan gemiB dem nationalen Recht alle in
Absatz 2 aufgefiihrten Bestandteile, so ist der Zentralverwahrer nicht verpflichtet, die

Pléane gemil Absatz 1 zu erstellen.
10. Artikel 23 Absétze 2 bis 7 erhélt folgende Fassung:

»(2) Beabsichtigt ein zugelassener Zentralverwahrer oder ein Zentralverwahrer, der eine
Zulassung nach Artikel 17 beantragt hat, die unter Abschnitt A Nummern 1 und 2
des Anhangs genannten Kerndienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines anderen
Mitgliedstaats nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a unterliegende
Finanzinstrumente zu erbringen oder eine Zweigniederlassung in einem anderen
Mitgliedstaat zu griinden, so findet das Verfahren der Absétze 3 bis 9 des
vorliegenden Artikels Anwendung. Der Zentralverwahrer darf solche
Dienstleistungen erst erbringen, nachdem er gemif3 Artikel 17 zugelassen wurde, und

nicht vor dem geméal} Absatz 8 des vorliegenden Artikels ma3gebenden Zeitpunkt.
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(3) Jeder Zentralverwahrer, der beabsichtigt, die Dienstleistungen nach Absatz 2 in
Bezug auf dem Recht eines anderen Mitgliedstaats nach Artikel 49 Absatz 1
Unterabsatz 2 Buchstabe a unterliegende Finanzinstrumente erstmals zu erbringen
oder den Umfang dieser Dienstleistungen zu édndern, tibermittelt der zustdndigen

Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die folgenden Angaben:
a)  den Aufnahmemitgliedstaat;

b)  einen Geschiftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche Dienst-
leistungen der Zentralverwahrer zu erbringen beabsichtigt, einschlieBlich der
Art der dem Recht des Aufnahmemitgliedstaats unterliegenden Finanz-
instrumente, fiir die der Zentralverwahrer diese Dienstleistungen zu erbringen

beabsichtigt;

c) die Wahrung(en), in der bzw. denen der Zentralverwahrer abzuwickeln

beabsichtigt;

d) eine Bewertung der MaBBnahmen, die der Zentralverwahrer zu ergreifen
beabsichtigt, um seinen Nutzern die Einhaltung des Rechts des
Aufnahmemitgliedstaats nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a

in Bezug auf Aktien zu ermoglichen.
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(4) Ein Zentralverwahrer, der beabsichtigt, in einem anderen Mitgliedstaat erstmals eine
Zweigniederlassung zu errichten oder das Angebot der von einer Zweigniederlassung
erbrachten Kerndienstleistung nach Abschnitt A Nummer 1 des Anhangs bzw. nach
Abschnitt A Nummer 2 des Anhangs zu dndern, teilt der zustdndigen Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats Folgendes mit:
a)  die Angaben gemil Absatz 3 Buchstaben a, b und c;

b)  die Organisationsstruktur der Zweigniederlassung und die Namen der fiir die

Geschiéftsleitung der Zweigniederlassung verantwortlichen Personen;

c) eine Bewertung der MaBBnahmen, die der Zentralverwahrer zu ergreifen
beabsichtigt, um seinen Nutzern die Einhaltung des Rechts des
Aufnahmemitgliedstaats nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a

in Bezug auf Aktien zu ermoglichen.

(5) Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats tibermittelt der zustdndigen
Behorde des Aufnahmemitgliedstaats unverziiglich die Bewertung nach Absatz 3
Buchstabe d bzw. nach Absatz 4 Buchstabe c. Die zustidndige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats kann der zustdndigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats
innerhalb eines Monats nach Eingang der Bewertung eine unverbindliche

Stellungnahme zu dieser Bewertung vorlegen.
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(6)

Innerhalb von zwei Monaten nach Eingang der vollstindigen Angaben nach Absatz 3
Buchstaben a, b und ¢ bzw. nach Absatz 4 Buchstaben a und b iibermittelt die
zustidndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats diese an die zustdndige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats, es sei denn, sie hat in Anbetracht der geplanten
Dienstleistungserbringung begriindete Zweifel daran, dass der Zentralverwahrer, der
Dienstleistungen im Aufnahmemitgliedstaat anzubieten beabsichtigt, iiber
angemessene Verwaltungsstrukturen oder eine angemessene Finanzlage verfiigt oder
dass die Mallnahmen, die der Zentralverwahrer nach Absatz 3 Buchstabe d bzw.
nach Absatz 4 Buchstabe c zu ergreifen beabsichtigt, angemessen sind. Erbringt der
Zentralverwahrer innerhalb dieses Zeitraums bereits Dienstleistungen fiir andere
Aufnahmemitgliedstaaten, einschlieBlich {iber eine Zweigniederlassung, so
unterrichtet die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats auch das Kollegium

nach Artikel 24a.

Die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats informiert die betreffenden
Behorden jenes Mitgliedstaats unverziiglich iiber alle ihr nach Unterabsatz 1

iibermittelten Angaben.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats teilt dem Zentralverwahrer
unverziiglich den Zeitpunkt der Ubermittlung der in Unterabsatz 1 genannten

Angaben mit.
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(7

(8)

)

(10)

Entscheidet die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats im Einklang mit
Absatz 6, der zustidndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats die Angaben nach
Absatz 3 bzw. nach Absatz 4 nicht zu libermitteln, so nennt sie dem betroffenen
Zentralverwahrer innerhalb von zwei Monaten nach Eingang dieser Angaben die
Griinde dafiir und unterrichtet die zustidndige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats

sowie das Kollegium nach Artikel 24a von ihrer Entscheidung.

Der Zentralverwahrer kann frithestens 15 Kalendertage nach dem Zeitpunkt der
Ubermittlung der Angaben nach Absatz 6 Unterabsatz 1 durch die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats an die zustidndige Behorde des Aufnahme-
mitgliedstaats mit der Erbringung der Dienstleistungen oder der Errichtung einer

Zweigniederlassung gemil Absatz 2 beginnen.

Bei einer Anderung der nach Absatz 3 bzw. nach Absatz 4 iibermittelten Angaben
unterrichtet der Zentralverwahrer die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der Anderung in
schriftlicher Form iiber die Anderung. Die zustindige Behorde des Aufnahme-
mitgliedstaats und das Kollegium nach Artikel 24a werden von der zusténdigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats ebenfalls unverziiglich iiber diese Anderung in

Kenntnis gesetzt.

Die ESMA kann gemil Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 Leitlinien
herausgeben, in denen der Umfang der Bewertung, die der Zentralverwahrer gemaf3
Absatz 3 Buchstabe d und Absatz 4 Buchstabe c des vorliegenden Artikels

vornehmen muss, prézisiert wird.*
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11. Artikel 24 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 1 werden folgende Unterabsitze angefiigt:

,Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann Bedienstete der
zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten und der ESMA zur Teilnahme

an Priifungen vor Ort einladen.

Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats tibermittelt der ESMA und dem
Kollegium nach Artikel 24a die Feststellungen der Priifungen vor Ort sowie Angaben
zu den von der genannten zustidndigen Behorde beschlossenen Abhilfemafinahmen

oder Sanktionen.*
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b)  Absatz 3 erhilt folgende Fassung:

»(3) Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des Zentralverwahrers
iibermittelt der zustdndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats auf deren
Ersuchen unverziiglich die Namen der im Aufnahmemitgliedstaat nieder-
gelassenen Emittenten und der Teilnehmer, die dem Recht des Aufnahme-
mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente in den Wertpapierliefer-
und -abrechnungssystemen verwahren, die vom Zentralverwahrer betrieben
werden, der die unter Abschnitt A Nummern 1 und 2 des Anhangs genannten
Kerndienstleistungen in Bezug auf dem Recht des Aufnahmemitgliedstaats
unterliegende Finanzinstrumente erbringt, sowie alle sonstigen relevanten
Informationen in Bezug auf einen Zentralverwahrer, der iiber eine

Zweigniederlassung im Aufnahmemitgliedstaat Kerndienstleistungen erbringt.*
c)  Absatz 4 wird gestrichen.
d)  Absatz 5 erhilt folgende Fassung:

,»(5) Hat die zustdndige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats klare und
nachvollziehbare Griinde zu der Annahme, dass ein Zentralverwahrer, der im
Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats Dienstleistungen gemif3 Artikel 23
erbringt, gegen die aus dieser Verordnung erwachsenden Verpflichtungen
verstoBt, so setzt sie die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats, die
ESMA und das Kollegium nach Artikel 24a {iber diese Feststellungen in

Kenntnis.
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e)

VerstoBt der Zentralverwahrer trotz der von der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats ergriffenen MaBnahmen weiterhin gegen die aus dieser
Verordnung erwachsenden Verpflichtungen, so ergreift die zustdndige Behorde
des Aufnahmemitgliedstaats nach vorheriger Unterrichtung der zustédndigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats alle erforderlichen geeigneten
MalBnahmen, um die Einhaltung dieser Verordnung im Hoheitsgebiet des
Aufnahmemitgliedstaats sicherzustellen. Die zustdndige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats unterrichtet die ESMA und das Kollegium nach

Artikel 24a unverziiglich tiber diese MaBBnahmen.

Die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats oder die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann die ESMA mit der Angelegenheit
befassen, die im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der Verordnung (EU)

Nr. 1095/2010 tibertragenen Befugnisse titig werden kann.*

Absatz 7 wird gestrichen.
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12. Folgender Artikel wird eingefiigt:

,Artikel 24a
Aufsichtskollegium

(1) Die zustdandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats setzt ein Aufsichtskollegium
ein, das die in Absatz 8 genannten Aufgaben in Bezug auf einen Zentralverwahrer
erfiillt, dessen Tétigkeiten als von wesentlicher Bedeutung fiir das Funktionieren der
Wertpapiermirkte und den Anlegerschutz in mindestens zwei Aufnahme-

mitgliedstaaten eingestuft werden.
(2) Das Kollegium wird binnen eines Monats ab dem Zeitpunkt eingesetzt, zu dem

a)  die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats festgestellt hat, dass die
vom Zentralverwahrer in mindestens zwei Aufnahmemitgliedstaaten

ausgetibten Tétigkeiten von wesentlicher Bedeutung sind; oder

b)  die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats von einer der in Absatz 4
aufgefiihrten Stellen dariiber unterrichtet worden ist, dass die vom
Zentralverwahrer in mindestens zwei Aufnahmemitgliedstaaten ausgetiibten

Tétigkeiten von wesentlicher Bedeutung sind.

(3) Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats leitet das Kollegium und fiihrt

den Vorsitz.
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(4) Dem Kollegium gehdren an:
a) die ESMA;
b) die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats;
c) die betreffenden Behorden nach Artikel 12;

d)  die zustindigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten, in denen die von dem

Zentralverwahrer ausgeiibten Tatigkeiten von wesentlicher Bedeutung sind;

e) die EBA, soweit der Zentralverwahrer nach Artikel 54 Absatz 3 zugelassen

wurde.

(5) Sind die Tétigkeiten eines Zentralverwahrers, fiir den ein Kollegium eingesetzt wird,
in einem Mitgliedstaat, in dem ein derselben Unternehmensgruppe wie der Zentral-
verwahrer angehdrendes Tochterunternehmen oder dessen Mutterunternehmen
niedergelassen ist, nicht von wesentlicher Bedeutung, oder ist der Zentralverwahrer,
fiir den ein Kollegium eingesetzt wird, gemal Artikel 23 Absatz 2 berechtigt, in
einem anderen Mitgliedstaat Dienstleistungen zu erbringen, so konnen die zustindige
Behorde und die betreffenden Behorden dieses Mitgliedstaats auf ihr Ersuchen hin an

dem Kollegium teilnehmen.

(6) Der Vorsitz teilt der ESMA die Zusammensetzung des Kollegiums innerhalb eines
Monats ab seiner Einsetzung und jede Anderung seiner Zusammensetzung innerhalb
eines Monats ab der Anderung mit. Die ESMA und die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats veroffentlichen auf ihren Websites unverziiglich die Liste

der Mitglieder dieses Kollegiums und halten diese Liste auf dem neuesten Stand.
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(7) Eine zustindige Behorde, die nicht dem Kollegium angehdrt, kann vom Kollegium

jedwede Auskunft verlangen, die sie fiir die Ausiibung ihrer Aufsichtspflichten

bendtigt.

(8) Unbeschadet der Verantwortlichkeiten zustédndiger Behérden im Rahmen dieser

Verordnung erfiillt das Kollegium folgende Aufgaben:

a)

b)

d)

die Sicherstellung des Informationsaustauschs, einschlieBlich in Bezug auf
Informationsersuchen nach den Artikeln 13, 14 und 15 und Informationen iiber

das Uberpriifungs- und Bewertungsverfahren nach Artikel 22;

die Sicherstellung einer effizienten Aufsicht durch Vermeidung unnétiger

doppelter AufsichtsmaBBnahmen, wie etwa Auskunftsersuchen;

die Sicherstellung der Einigung iiber die freiwillige Ubertragung von Aufgaben

unter seinen Mitgliedern;

die Sicherstellung des Austauschs von Informationen iiber eine genehmigte
Auslagerung oder Ausweitung von Tatigkeiten und Dienstleistungen geméaf

Artikel 19;

die Sicherstellung der Zusammenarbeit zwischen den Behorden des Herkunfts-
und des Aufnahmemitgliedstaats nach Artikel 24 in Bezug auf die Mallnahmen
nach Artikel 23 Absatz 3 Buchstabe d sowie bei Fragen, die im Zusammen-
hang mit der Erbringung von Dienstleistungen in anderen Mitgliedstaaten

auftreten;
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)

(10)

f)  die Sicherstellung des Austauschs von Informationen tiber die Gruppen-
struktur, die Geschéftsleitung, das Leitungsorgan und die Gesellschafter gemaf3

Artikel 27,

g)  die Sicherstellung des Austauschs von Informationen iiber Prozesse oder
Regelungen, die erhebliche Auswirkungen auf die Unternehmensfiihrung oder

das Risikomanagement der Zentralverwahrer haben, die der Gruppe angehoren.

Der Vorsitz beruft mindestens einmal jéhrlich oder auf Ersuchen eines Mitglieds des

Kollegiums eine Sitzung des Kollegiums ein.

Damit das Kollegium die ihm nach Absatz 8 {ibertragenen Aufgaben leichter erfiillen
kann, konnen die Mitglieder des Kollegiums Punkte zu der Tagesordnung

hinzufiigen.

Der Vorsitz kann auf Ad-hoc-Basis weitere Teilnehmer zu den Beratungen des

Kollegiums iiber bestimmte Themen einladen.

Mit Ausnahme des Vorsitzes konnen die Mitglieder eines Kollegiums entscheiden,

nicht an der Sitzung des Kollegiums teilzunehmen.

Auf Ersuchen eines seiner Mitglieder nimmt das Kollegium im Einklang mit

Absatz 11 unverbindliche Stellungnahmen zu folgenden Punkten an:

a)  Fragen, die sich im Laufe der Uberpriifungs- und Bewertungsverfahren gemif

Artikel 22 oder Artikel 60 stellen;
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b)  Fragen im Zusammenhang mit der Auslagerung oder Ausweitung von

Tatigkeiten und Dienstleistungen gemal Artikel 19, oder

c¢) Fragen im Zusammenhang mit moglichen Versto3en gegen diese Verordnung
infolge der Erbringung von Dienstleistungen in einem Aufnahmemitgliedstaat

gemil Artikel 24 Absatz 5.

(11) Das Kollegium nimmt seine unverbindlichen Stellungnahmen mit einfacher Mehrheit
der Stimmen an. Die in Absatz 4 Buchstaben b, ¢ und d genannten Mitglieder haben
Stimmrechte. Jedes stimmberechtigte Mitglied hat eine Stimme. Stimmberechtigte
Mitglieder des Kollegiums, die in mehr als einer Funktion handeln, einschlieflich als
zustindige Behorde und als betreffende Behorde, haben fiir jede Funktion, in der sie

tatig sind, jeweils eine Stimme. Die EBA und die ESMA haben kein Stimmrecht.

(12) Grundlage fiir die Arbeitsweise des Kollegiums ist eine schriftliche Vereinbarung

zwischen allen Mitgliedern des Kollegiums.

In dieser Vereinbarung werden die praktischen Modalititen der Arbeitsweise des
Kollegiums einschlielich der Kommunikationswege zwischen den Mitgliedern des
Kollegiums und gegebenenfalls die Aufgaben festgelegt, die ihnen {ibertragen

werden.

(13) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung
der Kriterien, anhand deren entschieden wird, ob die Tétigkeiten eines Zentral-
verwahrers in einem Aufnahmemitgliedstaat als von wesentlicher Bedeutung fiir das
Funktionieren der Wertpapiermédrkte und den Anlegerschutz in diesem

Aufnahmemitgliedstaat angesehen werden konnen.
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Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdf3 den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zur Ergénzung der vorliegenden Verordnung zu erlassen.*

13. Artikel 25 wird wie folgt gedndert:
a)  Folgender Absatz wird eingefiigt:

,»(2a) Beabsichtigt ein Drittland-Zentralverwahrer, die unter Abschnitt A Nummer 3
des Anhangs genannten Kerndienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines
Mitgliedstaats nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 unterliegende
Finanzinstrumente zu erbringen, so meldet er dies der ESMA. Die ESMA
unterrichtet die zustindige Behdrde des Mitgliedstaats, dessen Recht die

Finanzinstrumente unterliegen, iiber die erhaltene Meldung.*
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b) In Absatz 4 wird folgender Buchstabe angefiigt:

,»€) der Drittland-Zentralverwahrer ist in einem Drittland niedergelassen oder
zugelassen, das in den gemal3 Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849
des Europiischen Parlaments und des Rates” erlassenen delegierten

Rechtsakten nicht als Drittland mit hohem Risiko eingestuft wurde.

Richtlinie (EU) 2015/849 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
20. Mai 2015 zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke
der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung, zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates
und zur Aufhebung der Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABI. L 141
vom 5.6.2015, S. 73).

c)  Absatz 6 Unterabsatz 5 erhélt folgende Fassung:

,Binnen sechs Monaten nach Vorlage eines vollstindigen Antrags oder nach Erlass
eines Gleichwertigkeitsbeschlusses durch die Kommission gemif3 Absatz 9 — je
nachdem, welcher Zeitpunkt der spétere ist — teilt die ESMA dem beantragenden
Zentralverwahrer schriftlich und ausfiihrlich begriindet mit, ob die Anerkennung

gewihrt oder verweigert wird.
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d)  Folgender Absatz wird angefiigt:

,»(13) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um
festzulegen, welche Angaben der Drittland-Zentralverwahrer der ESMA gemal
Absatz 2a zu libermitteln hat. Die Angaben beschrianken sich auf das absolut

Notwendige und umfassen gegebenenfalls, soweit vorliegend:

a)  die Zahl der in der Union befindlichen Teilnehmer, fiir die der Drittland-
Zentralverwahrer die in Absatz 2a genannten Dienstleistungen erbringt

oder zu erbringen beabsichtigt;

b)  die Zahl und das Volumen der Geschifte mit dem Recht eines
Mitgliedstaats unterliegenden Finanzinstrumenten, die im Vorjahr

abgewickelt wurden;

¢) die Zahl und das Volumen der Geschifte, die von Teilnehmern in der

Union im Vorjahr abgewickelt wurden.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf3 den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zur Ergidnzung dieser Verordnung zu

erlassen.*
14. Artikel 26 wird wie folgt gedndert:
(a) In Absatz 2 wird folgender Unterabsatz angefiigt:

,Beabsichtigt ein Zentralverwahrer, anderen Zentralverwahrern bankartige
Nebendienstleistungen gemdl3 Artikel 54 Absatz 2a Unterabsatz 1 Buchstabe b zu
erbringen, so muss er iiber klare Regeln und Verfahren verfiigen, um potenzielle
Interessenkonflikte anzugehen und das Risiko einer diskriminierenden Behandlung

dieser anderen Zentralverwahrer und ihrer Teilnehmer zu mindern.*
b)  Absatz 3 erhilt folgende Fassung:

,»(3) Ein Zentralverwahrer trifft auf Dauer wirksame, in schriftlicher Form
festgelegte organisatorische und administrative Vorkehrungen, um potenzielle
Interessenkonflikte zwischen seinen Teilnehmern oder deren Kunden und dem
Zentralverwahrer selbst zu erkennen und zu regeln; dabei werden folgende

Personen dem Zentralverwahrer zugerechnet:
a)  die Geschiftsfiihrung des Zentralverwahrers,
b)  die Beschiftigten des Zentralverwahrers,

c) die Mitglieder des Leitungsorgans des Zentralverwahrers,
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d) jede Person, die direkt oder indirekt in einem Kontrollverhiltnis zum

Zentralverwahrer steht,

e) jede Person mit engen Verbindungen zu einer der unter den

Buchstaben a, b und ¢ aufgefiihrten Personen und
f)  jede Person mit engen Verbindungen zum Zentralverwahrer selbst.

Ein Zentralverwahrer flihrt geeignete Verfahren zur Beilegung von
Interessenkonflikten ein und wendet diese an, sobald sich Interessenkonflikte

abzeichnen.*
c)  Folgender Absatz wird angefiigt:

»(9) Die EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der ESMA und den
Mitgliedern des ESZB Entwilirfe technischer Regulierungsstandards aus, in
denen die in Absatz 2 Unterabsatz 2 genannten Regeln und Verfahren im

Einzelnen festgelegt werden.

Die EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemil3 den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zur Ergénzung dieser Verordnung zu

erlassen.
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15. Artikel 27 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 2 wird folgender Unterabsatz angefiigt:

,Fur die Zwecke dieses Artikels bezeichnet ein ,unabhingiges Mitglied des
Leitungsorgans® ein Mitglied des Leitungsorgans, das keine geschéftliche, familidre
oder sonstige Beziehung unterhélt, die zu einem Interessenkonflikt in Bezug auf den
betreffenden Zentralverwahrer oder seine kontrollierenden Gesellschafter, seine
Geschiéftsleitung oder seine Teilnehmer fiihrt, und das in den fiinf Jahren vor seiner

Mitgliedschaft im Leitungsorgan keine solche Beziehung unterhalten hat.*
b)  Die Absitze 6, 7 und 8 erhalten folgende Fassung:

,»(0) Die zustindige Behorde erteilt einem Zentralverwahrer die Zulassung nicht,
bevor sie nicht iiber die Identitit und die Hohe der Beteiligung der natiirlichen
oder juristischen Personen, die als direkte oder indirekte Gesellschafter oder
Mitglieder eine qualifizierte Beteiligung an dem Zentralverwahrer halten,

unterrichtet worden ist.

(7) Die zustindige Behorde verweigert einem Zentralverwahrer die Zulassung,
wenn sie der Auffassung ist, dass die Gesellschafter oder Mitglieder, die
qualifizierte Beteiligungen an dem Zentralverwahrer halten, der zur
Gewihrleistung einer soliden und umsichtigen Geschiftsfiihrung des

Zentralverwahrers erforderlichen Eignung nicht gentigen.
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®)

©)

(10)

(11)

Besteht zwischen dem Zentralverwahrer und anderen natiirlichen oder
juristischen Personen eine enge Verbindung, so erteilt die zustindige Behorde
die Zulassung nur, wenn diese Verbindung die zustidndige Behorde nicht an der

wirksamen Ausilibung ihrer Aufsichtsfunktionen hindert.

Im Falle einer Einflussnahme der in Absatz 6 genannten Personen, die sich
voraussichtlich zum Nachteil einer soliden und umsichtigen Geschéftsfiihrung
des Zentralverwahrers auswirken wird, ergreift die zustdndige Behorde die
erforderlichen Maflnahmen, um diesen Zustand zu beenden; dazu kann der

Entzug der Zulassung des Zentralverwahrers gehoren.

Die zustindige Behorde verweigert die Zulassung, wenn die Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften eines Drittstaats, denen eine oder mehrere natiirliche
oder juristische Personen unterliegen, zu der bzw. denen der Zentralverwahrer
eine enge Verbindung hat, oder Schwierigkeiten bei der Durchsetzung dieser
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften die zustindige Behorde an der

wirksamen Ausiibung ihrer Aufsichtsfunktionen hindern.
Ein Zentralverwahrer muss unverziiglich

a)  der zustindigen Behorde Angaben zu den Eigentumsverhéltnissen des
Zentralverwahrers und insbesondere zu Art und Hohe der Beteiligung
jeder Person, die eine qualifizierte Beteiligung an dem Zentralverwahrer

hilt, zur Verfiigung stellen;
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b)  Folgendes 6ffentlich machen:

1)  die der zustdndigen Behorde gemil Buchstabe a tibermittelten

Informationen sowie

ii)  die Ubertragung von Eigentumsrechten, die zu einer Anderung der

Kontrolle des Zentralverwahrers fiihrt.*
16. Folgende Artikel werden eingefiigt:

LSArtikel 27a

Unterrichtung der zustindigen Behérden

(1) Ein Zentralverwahrer unterrichtet seine zustindige Behorde iiber alle Anderungen in
Bezug auf seine Geschéftsfithrung und stellt der zustdndigen Behorde alle
Informationen zur Verfiigung, die bendtigt werden, um zu bewerten, ob Artikel 27

Absitze 1 bis 5 eingehalten wird.

Besteht die Gefahr, dass das Verhalten eines Mitglieds des Leitungsorgans einer
soliden und umsichtigen Geschiftsfiihrung des Zentralverwahrers abtraglich ist, so
ergreift die zustidndige Behorde die erforderlichen Maflnahmen; dazu kann der

Ausschluss des betreffenden Mitglieds aus dem Leitungsorgan gehdren.
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(2) Eine natiirliche oder juristische Person oder gemeinsam handelnde natiirliche oder
juristische Personen (im Folgenden ,,interessierter Erwerber®), die beschlossen hat
bzw. haben, direkt oder indirekt eine qualifizierte Beteiligung an einem Zentral-
verwahrer zu erwerben oder eine derartige qualifizierte Beteiligung direkt oder
indirekt weiter zu erhohen, mit der Folge, dass ihr Anteil an den Stimmrechten oder
am Kapital 10 %, 20 %, 30 % oder 50 % erreichen oder {iberschreiten wiirde oder der
Zentralverwahrer ihr Tochterunternehmen wiirde (im Folgenden ,,beabsichtigter
Erwerb®), teilt bzw. teilen dies — unter Angabe des Umfangs der geplanten
Beteiligung und zusammen mit den gemif Artikel 27b Absatz 4 beizubringenden
Informationen — zuerst schriftlich der fiir diesen Zentralverwahrer zustindigen

Behorde mit.

Eine natiirliche oder juristische Person, die beschlossen hat, ihre an einem Zentral-
verwahrer direkt oder indirekt gehaltene qualifizierte Beteiligung zu verdufern (im
Folgenden ,,interessierter VerduBerer*), unterrichtet zuerst schriftlich die zustindige
Behorde unter Angabe des Umfangs einer solchen Beteiligung. Die betreffende
natiirliche oder juristische Person teilt der zustandigen Behorde ebenfalls mit, wenn
sie beschlossen hat, eine qualifizierte Beteiligung so zu verringern, dass ihr Anteil an
den Stimmrechten oder am Kapital 10 %, 20 %, 30 % oder 50 % unterschreiten

wirde oder der Zentralverwahrer nicht mehr ihr Tochterunternehmen wiére.

(3) Die zustindige Behorde bestitigt dem interessierten Erwerber oder dem
interessierten Verduferer umgehend, in jedem Fall jedoch innerhalb von zwei
Arbeitstagen nach dem Erhalt der Meldung geméall Absatz 2 sowie der in Absatz 4

genannten Informationen schriftlich deren Eingang.
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(4)

Die zustandige Behorde verfiigt nach dem Zeitpunkt der schriftlichen Bestitigung
des Eingangs der Meldung und aller Unterlagen, die der Meldung nach Mal3gabe der
in Artikel 27b Absatz 4 genannten Liste beizufiigen sind (im Folgenden
,Beurteilungszeitraum®) liber maximal 60 Arbeitstage, um die Beurteilung nach

Artikel 27b Absatz 1 (im Folgenden ,,Beurteilung®) vorzunehmen.

Die zustandige Behorde teilt dem interessierten Erwerber oder dem interessierten
VerauBerer bei Bestitigung des Eingangs der Meldung den Zeitpunkt des Ablaufs

des Beurteilungszeitraums mit.

Die zustindige Behorde kann bis spétestens am 50. Arbeitstag des Beurteilungs-
zeitraums weitere Informationen anfordern, die fiir den Abschluss der Beurteilung
erforderlich sind. Eine derartige Anforderung ergeht schriftlich unter Angabe der

zusitzlich benotigten Informationen.

Der Beurteilungszeitraum wird fiir die Dauer vom Zeitpunkt der Anforderung von
Informationen durch die zustindige Behorde an bis zum Eingang der entsprechenden
Antwort des interessierten Erwerbers ausgesetzt. Die Aussetzung darf 20 Arbeitstage
nicht iiberschreiten. Es liegt im Ermessen der zustindigen Behorde, weitere
Erginzungen oder Klarstellungen zu den Informationen anzufordern, doch fiihrt dies

nicht zu einer Aussetzung des Beurteilungszeitraums.
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)

(6)

()

(8)

Die zustdandige Behorde kann die Aussetzung nach Absatz 4 Unterabsatz 2 auf bis zu
30 Arbeitstage verldngern, wenn der interessierte Erwerber au3erhalb der Union
ansdssig ist oder beaufsichtigt wird oder eine natiirliche oder juristische Person ist,
die nicht der Aufsicht nach der vorliegenden Verordnung, der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012, der Richtlinie 2009/65/EG”, der Richtlinie 2009/138/EG™ oder der

Richtlinie 2011/61/EU™" des Européischen Parlaments und des Rates oder der
Richtlinie 2013/36/EU oder der Richtlinie 2014/65/EU unterliegt.

Entscheidet die zustindige Behorde nach Abschluss der Beurteilung, Einspruch
gegen den beabsichtigten Erwerb zu erheben, so setzt sie den interessierten Erwerber
davon innerhalb von zwei Arbeitstagen und vor Ablauf des Beurteilungszeitraums
schriftlich unter Angabe der Griinde fiir die Entscheidung in Kenntnis. Vorbehaltlich
nationaler Rechtsvorschriften kann eine Begriindung der Entscheidung auf Ersuchen
des interessierten Erwerbers der Offentlichkeit zugénglich gemacht werden. Eine
zustindige Behorde kann eine solche Offenlegung jedoch auch ohne ein
entsprechendes Ersuchen des interessierten Erwerbers vornehmen, sofern dies in den

nationalen Rechtsvorschriften vorgesehen ist.

Erhebt die zustidndige Behorde gegen den beabsichtigten Erwerb innerhalb des

Beurteilungszeitraums keinen Einspruch, so gilt der Erwerb als genehmigt.

Die zustindige Behorde kann eine Hochstfrist fiir den Abschluss des beabsichtigten

Erwerbs festlegen und diese Frist gegebenenfalls verldngern.
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(9) Die Mitgliedstaaten diirfen an die Meldung eines direkten oder indirekten Erwerbs
von Stimmrechten oder Kapital an die zustdndige Behorde und die Genehmigung
eines solchen Erwerbs durch diese Behorde keine strengeren Anforderungen stellen,

als in dieser Verordnung vorgesehen ist.

Artikel 27b

Beurteilung

(1) Bei der Beurteilung der Meldung nach Artikel 27a Absatz 2 und der Informationen
nach Artikel 27a Absatz 4 priift die zustindige Behorde im Interesse einer soliden
und umsichtigen Geschéftsfilhrung des Zentralverwahrers, an dem eine Beteiligung
angestrebt wird, und unter Beriicksichtigung des voraussichtlichen Einflusses des
interessierten Erwerbers auf den Zentralverwahrer die Eignung des interessierten
Erwerbers und die finanzielle Soliditét des beabsichtigten Erwerbs im Hinblick auf

samtliche folgende Aspekte:
a)  den Rufund die finanzielle Soliditét des interessierten Erwerbers;

b)  den Ruf, die Kenntnisse, die Kompetenzen und die Erfahrung der Personen, die
infolge des beabsichtigten Erwerbs die Geschifte des Zentralverwahrers leiten

werden;

c) die Frage, ob der Zentralverwahrer dauerhaft in der Lage sein wird, diese

Verordnung einzuhalten;
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d) die Frage, ob ein hinreichender Verdacht besteht, dass im Zusammenhang mit
dem beabsichtigten Erwerb Geldwéasche oder Terrorismusfinanzierung im
Sinne des Artikels 1 der Richtlinie (EU) 2015/849 stattfindet oder statt-
gefunden hat oder ob diese Straftaten versucht wurden und ob sich durch den

beabsichtigten Erwerb die Gefahr eines solchen Verhaltens erhohen konnte.

Bei der Beurteilung der finanziellen Soliditét des interessierten Erwerbers priift die
zustidndige Behorde besonders aufmerksam, welcher Art die ausgeiibte und geplante
Geschiéftstitigkeit im Rahmen des Zentralverwahrers ist, an dem eine Beteiligung

angestrebt wird.

Bei der Beurteilung der Fahigkeit des Zentralverwahrers, diese Verordnung
einzuhalten, priift die zustdndige Behdrde besonders aufmerksam, ob die Gruppe, der
der Zentralverwahrer angehoren wird, iiber eine Struktur verfiigt, die eine wirksame
Beaufsichtigung, einen effektiven Informationsaustausch zwischen den zustandigen
Behorden und die Aufteilung der Zusténdigkeiten zwischen den zustiandigen

Behorden ermoglichen wird.

(2) Die zustdndigen Behorden konnen gegen den beabsichtigten Erwerb nur dann
Einspruch erheben, wenn es dafiir verniinftige Griinde auf der Grundlage der in
Absatz 1 genannten Kriterien gibt oder wenn die vom interessierten Erwerber

beigebrachten Informationen unvollstindig sind.

(3) Die Mitgliedstaaten diirfen weder Vorbedingungen an die Hohe der Beteiligung
kniipfen, die erworben werden soll, noch ihren zustindigen Behdrden gestatten, bei
der Priifung des beabsichtigten Erwerbs auf die wirtschaftlichen Bediirfnisse des

Markts abzustellen.
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4

©)

(6)

Die Mitgliedstaaten verdffentlichen eine Liste, in der die Informationen genannt
werden, die fiir die Beurteilung erforderlich sind und den zustindigen Behdrden zum
Zeitpunkt der Meldung nach Artikel 27a Absatz 2 zu tibermitteln sind. Der Umfang
der beizubringenden Informationen hat der Art des interessierten Erwerbers und der
Art des beabsichtigten Erwerbs angemessen und angepasst zu sein. Die
Mitgliedstaaten fordern keine Informationen an, die fiir die aufsichtliche Beurteilung

nicht relevant sind.

Werden der zustdndigen Behorde zwei oder mehr Vorhaben betreffend den Erwerb
oder die Erhdhung von qualifizierten Beteiligungen an ein und demselben Zentral-
verwahrer gemeldet, so hat die Behorde unbeschadet des Artikels 27a Absétze 2 bis

5 alle interessierten Erwerber auf nichtdiskriminierende Art und Weise zu behandeln.

Die zustindigen Behdrden tauschen die Informationen, die fiir die Beurteilung
wesentlich oder relevant sind, unverziiglich untereinander aus. Dabei teilen die
zustindigen Behorden einander alle relevanten Informationen auf Anfrage und alle
wesentlichen Informationen von sich aus mit. In der Entscheidung der zusténdigen
Behorde, die den Zentralverwahrer, an dem eine Beteiligung angestrebt wird,
zugelassen hat, sind die Anmerkungen oder Vorbehalte darzulegen, die seitens der

fiir den interessierten Erwerber zustindigen Behorde geduf3ert wurden.
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(7) Die ESMA gibt in enger Zusammenarbeit mit der EBA und im Einklang mit
Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 Leitlinien zur Beurteilung der
Eignung von Personen, die die Geschifte des Zentralverwahrers leiten werden, sowie
zu den Verfahrensregeln und Beurteilungskriterien fiir die aufsichtsrechtliche
Beurteilung eines direkten oder indirekten Erwerbs und der Erhhung von

Beteiligungen an Zentralverwahrern heraus.

Artikel 27¢

Ausnahmeregelung fiir Zentralverwahrer, die bankartige Nebendienstleistungen erbringen

Die Artikel 27a und 27b gelten nicht fiir einen Zentralverwahrer, der gemal Artikel 54
Absatz 3 zugelassen wurde und der Richtlinie 2013/36/EU unterliegt.

Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli
2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABL

L 302 vom 17.11.2009, S. 32).

Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom

25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Versicherungs- und
der Riickversicherungstitigkeit (Solvabilitdt IT) (ABI. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011
iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien
2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU)
Nr. 1095/2010 (ABIL. L 174 vom 1.7.2011, S. 1).

*k
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17.

18.

19.

Artikel 28 Absatz 3 erhilt folgende Fassung:

,»(3) Die Nutzerausschiisse beraten das Leitungsorgan in wesentlichen Belangen, die ihre
Mitglieder betreffen, einschlieBlich Kriterien fiir die Aufnahme von Emittenten oder
Teilnehmern in das jeweilige Wertpapierliefer- und -abrechnungssystem, sowie im
Hinblick auf den Leistungsumfang. Der Leistungsumfang schlieit die Wahl des
Clearing- und Abrechnungssystems, der Betriebsstruktur des Zentralverwahrers, des
Umfangs der abgewickelten oder erfassten Produkte, der Nutzung von Technologien

fiir die Tétigkeiten des Zentralverwahrers und der einschldgigen Verfahren ein.*
In Artikel 29 wird folgender Absatz eingefligt:

,»(1a) Ein Zentralverwahrer verlangt von den Emittenten, dass sie eine giiltige

Rechtstragerkennung (LEI) erhalten und dem Zentralverwahrer iibermitteln.*
Artikel 36 erhilt folgende Fassung:

Artikel 36

Allgemeine Bestimmungen

Fiir jedes von ihm betriebene Wertpapierliefer- und -abrechnungssystem verfiigt ein
Zentralverwahrer iiber geeignete Regeln und Verfahren, einschlie8lich solider
Rechnungslegungsverfahren und Kontrollen, die dazu beitragen, die Integritét des
Wertpapierhandels zu gewihrleisten und die mit der Aufbewahrung sowie der Abwicklung

von Wertpapiergeschiften verbundenen Risiken zu minimieren und zu beherrschen.*
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20. Artikel 40 Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

»(2) Ist eine Abrechnung iiber Zentralbankkonten nach Absatz 1 nicht praktisch durch-
fiihrbar oder stehen solche Konten nicht zur Verfiigung, so kann ein Zentral-
verwahrer anbieten, die Zahlungen fiir alle oder einen Teil seiner Wertpapierliefer-
und -abrechnungssysteme iiber Konten bei einem Kreditinstitut, iiber einen Zentral-
verwahrer, der zur Erbringung der Dienstleistungen in Abschnitt C des Anhangs
zugelassen ist, unabhingig davon, ob er Teil derselben Unternehmensgruppe und in
letzter Instanz von demselben Mutterunternehmen kontrolliert wird oder nicht, oder
iiber seine eigenen Konten abzurechnen. Bietet ein Zentralverwahrer an, diese
Zahlungen iiber Konten bei einem Kreditinstitut, iiber seine eigenen Konten oder
iiber die Konten eines anderen Zentralverwahrers abzurechnen, so geschieht dies im

Einklang mit Titel IV.*
21. Artikel 47 Absatz 2 wird gestrichen.
22. Folgender Artikel wird eingefiigt:

LArtikel 47a
Aufgeschobener Netto-Zahlungsausgleich

(1) Zentralverwahrer, die einen aufgeschobenen Netto-Zahlungsausgleich anwenden,
legen die fiir diesen Mechanismus und fiir die Abwicklung der Nettoforderungen

und -verpflichtungen der Teilnehmer geltenden Regeln und Verfahren fest.
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23.

)

€)

Zentralverwahrer, die einen aufgeschobenen Netto-Zahlungsausgleich anwenden,
messen, iiberwachen, steuern und melden den zustindigen Behorden die Kredit- und

Liquiditétsrisiken, die sich aus diesem Mechanismus ergeben.

Die ESMA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der EBA und den Mitgliedern des
ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen die Einzelheiten
der Messung, Uberwachung, Steuerung und Meldung der Kredit- und
Liquiditétsrisiken durch Zentralverwahrer in Bezug auf den aufgeschobenen Netto-

Zahlungsausgleich festgelegt werden.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungs-
standards im Sinne von Unterabsatz 1 gemil3 dem in den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zur Ergénzung dieser

Verordnung zu erlassen.*

Artikel 49 Absatz 1 Unterabsitze 2 und 3 erhélt folgende Fassung:

,unbeschadet der Wahlfreiheit des Emittenten nach Unterabsatz 1 gelten weiterhin das

Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats, denen die

Wertpapiere unterliegen. Das Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften des

Mitgliedstaats, denen die Wertpapiere unterliegen, bedeutet:

a)

das Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats, der

Sitzstaat des Emittenten ist; sowie
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24.

b) das geltende Gesellschaftsrecht oder geltende vergleichbare Rechtsvorschriften des

Mitgliedstaats, in dem die Wertpapiere begeben werden.

Die Mitgliedstaaten erstellen eine Liste der wichtigsten einschldgigen Bestimmungen ihres
Gesellschaftsrechts oder vergleichbarer Rechtsvorschriften nach Unterabsatz 2. Die
zustindigen Behorden tibermitteln der ESMA diese Liste bis zum ... [ein Jahr nach dem
Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung]. Die ESMA verdffentlicht diese Liste
bis zum ... [ein Jahr und ein Monat nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung]. Die Mitgliedstaaten aktualisieren diese Liste regelmiBig,
mindestens jedoch alle zwei Jahre. Sie libermitteln der ESMA die aktualisierte Liste in

diesen regelmifBigen Abstinden. Die ESMA veroffentlicht diese aktualisierte Liste.*;
Artikel 52 Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

»(1) Beantragt ein Zentralverwahrer gemdl den Artikeln 50 und 51 Zugang zu einem
anderen Zentralverwahrer, so bearbeitet der antragerhaltende Zentralverwahrer den
Antrag unverziiglich und lasst dem antragstellenden Zentralverwahrer innerhalb von
drei Monaten eine Antwort zukommen. Gibt der antragerhaltende Zentralverwahrer
dem Antrag statt, so wird die Zentralverwahrer-Verbindung innerhalb eines

angemessenen Zeitrahmens, spatestens jedoch binnen zwolf Monaten, eingerichtet.*
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25. Artikel 54 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

»(2) Einem Zentralverwahrer, der beabsichtigt, die Zahlungen fiir alle oder einen
Teil seiner Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme iiber seine eigenen
Konten gemif Artikel 40 Absatz 2 abzuwickeln, oder der anderweitig
beabsichtigt, eine der bankartigen Nebendienstleistungen nach Absatz 1 zu
erbringen, wird dies unter den in den Absédtzen 3, 6, 7, 8 und 9a des

vorliegenden Artikels genannten Bedingungen gestattet.*
b)  Der folgende Absatz wird eingefligt:

,»(2a) Einem Zentralverwahrer, der beabsichtigt, die Zahlungen fiir alle oder einen
Teil seiner Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme iiber Konten, die bei
einem Kreditinstitut oder einem Zentralverwahrer er6ffnet wurden, gemaf
Artikel 40 Absatz 2 abzuwickeln, wird unter den in den Absétzen 3 bis 9a des

vorliegenden Artikels genannten Bedingungen gestattet, fiir diese Zwecke

a)  ein oder mehrere gemal Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU zugelassene

Kreditinstitute zu benennen, oder

b)  einen oder mehrere fiir die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen gemill Absatz 3 des vorliegenden Artikels

zugelassene Zentralverwahrer zu benennen.
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Eine Genehmigung zur Benennung von Kreditinstituten oder Zentral-
verwahrern gemdll Unterabsatz 1 darf lediglich in Bezug auf die bankartigen
Nebendienstleistungen gemall Abschnitt C des Anhangs zur Abwicklung der
Zahlungen fiir alle oder einen Teil der Wertpapierliefer- und -abrechnungs-
systeme des Zentralverwahrers, der die bankartigen Nebendienstleistungen in
Anspruch nehmen will, verwendet werden, nicht aber zur Ausiibung anderer

Tatigkeiten.

Die gemil Unterabsatz 1 benannten Kreditinstitute und Zentralverwahrer, die
zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen zugelassen sind, gelten als

Verrechnungsstellen.*
c)  Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

»(4) Einem Zentralverwahrer kann es gestattet werden, ein Kreditinstitut zu
benennen, um bankartige Nebendienstleistungen fiir die Abwicklung der
Zahlungen fiir alle oder einen Teil seiner Wertpapierliefer- und -abrechnungs-
systeme nach Absatz 2a Buchstabe a zu erbringen, wenn alle folgenden

Voraussetzungen erfiillt sind:

a) das Kreditinstitut erfiillt die aufsichtsrechtlichen Anforderungen des
Artikels 59 Absitze 1, 3 und 4 und die die Beaufsichtigung betreffenden
Anforderungen des Artikels 60;
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b)

d)

das Kreditinstitut erbringt selbst keine Kerndienstleistungen nach

Abschnitt A des Anhangs;

die Zulassung nach Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU wird lediglich
zur Erbringung der bankartigen Nebendienstleistungen geméal
Abschnitt C des Anhangs zur Abwicklung der Zahlungen fiir alle oder
einen Teil des Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems des Zentral-
verwahrers, der die bankartigen Nebendienstleistungen in Anspruch

nehmen will, verwendet, nicht aber zur Ausiibung anderer Tatigkeiten;

das Kreditinstitut unterliegt einer zusétzlichen Eigenkapitalanforderung,
die die Risiken — einschlielich Kredit- und Liquiditétsrisiken —
widerspiegelt, die sich aus der Gewdhrung von Innertageskrediten unter
anderem an die Teilnehmer eines Wertpapierliefer- und -abrechnungs-
systems oder an andere Nutzer von Zentralverwahrer-Dienstleistungen

ergeben;

das Kreditinstitut erstattet der zustdndigen Behorde mindestens monatlich
Bericht und legt jahrlich als Teil seiner Offenlegungspflichten nach

Teil 8 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 den Umfang und die

Steuerung des Innertagesliquiditétsrisikos im Einklang mit Artikel 59

Absatz 4 Buchstabe j der vorliegenden Verordnung offen; und
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f)  das Kreditinstitut hat der zustdndigen Behorde einen angemessenen
Sanierungsplan vorgelegt, um die Fortfiihrung seiner kritischen
Tatigkeiten auch dann zu gewihrleisten, wenn sich als Folge des
Erbringens bankartiger Nebendienstleistungen aus einer getrennten

juristischen Person heraus Liquiditéts- oder Kreditrisiken ergeben.*
d)  Folgender Absatz wird eingefiigt:

»(4a) Beabsichtigt ein Zentralverwahrer, ein Kreditinstitut oder einen Zentral-
verwahrer geméf Absatz 2a zu benennen, um die Zahlungen fiir alle oder einen
Teil seiner Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme abzuwickeln, so diirfen
diese Zahlungen nicht in der Wahrung des Landes abgewickelt werden, in dem

der benennende Zentralverwahrer niedergelassen ist.*
e) Die Absitze 5, 6 und 7 erhalten folgende Fassung:

»(5) Absatz 4 gilt nicht fiir Kreditinstitute geméf Absatz 2a Buchstabe a, und
Absatz 4a gilt nicht fiir Kreditinstitute und Zentralverwahrer geméf Absatz 2a,
die anbieten, die Zahlungen fiir alle oder einen Teil der Wertpapierliefer-
und -abrechnungssysteme des Zentralverwahrers abzurechnen, wenn der
Gesamtwert dieser Zahlungen iiber bei den betreffenden Kreditinstituten bzw.
Zentralverwahrern erdffnete Konten iiber einen Zeitraum von einem Jahr die

gemal} Absatz 9 festgelegte Obergrenze nicht liberschreitet.
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(6)

()

Die zustdndige Behorde tiberpriift mindestens einmal jéhrlich, ob die
Obergrenze nach Unterabsatz 1 eingehalten wird. Die zustéindige Behorde
iibermittelt ihre Feststellungen zusammen mit den zugrunde liegenden Daten
an die ESMA und die EBA. Die zustindige Behorde {ibermittelt ihre
Feststellungen auch den Mitgliedern des ESZB. Stellt die zustindige Behorde
fest, dass die Obergrenze iiberschritten wurde, so fordert sie unbeschadet des
Artikels 40 Absatz 1 den betreffenden Zentralverwahrer auf, eine
Genehmigung geméll Absatz 2 zu beantragen. Der betreffende
Zentralverwahrer stellt seinen Antrag auf Genehmigung innerhalb von sechs

Monaten.

Ist die zustdndige Behorde der Auffassung, dass die Gefdhrdung eines einzigen
Kreditinstituts durch eine Konzentration der Risiken im Sinne des Artikels 59
Absitze 3 und 4 nicht ausreichend gemindert ist, kann die zustandige Behorde
von einem Zentralverwahrer verlangen, zusitzlich zur eigenen Erbringung von
Dienstleistungen geméf Absatz 2 des vorliegenden Artikels mehr als ein
Kreditinstitut oder mehr als einen Zentralverwahrer im Sinne von Absatz 2a zu
benennen oder ein Kreditinstitut oder einen Zentralverwahrer im Sinne von

Absatz 2a zu benennen.

Ein Zentralverwahrer, dem gestattet wurde, bankartige Nebendienstleistungen
zu erbringen, und ein nach Absatz 2a Buchstabe a benanntes Kreditinstitut
miissen die fiir die Genehmigung nach dieser Verordnung erforderlichen
Voraussetzungen jederzeit erfiillen und die zustdndigen Behorden unverziiglich
liber alle wesentlichen Anderungen der Voraussetzungen fiir die Genehmigung

unterrichten.*
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(f) Absatz 8 Unterabsatz 1 erhélt folgende Fassung:

»(8) Die EBA arbeitet in enger Abstimmung mit der ESMA und den Mitgliedern
des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen die
risikobasierte zusdtzliche Eigenkapitalanforderung nach Absatz 3 Buchstabe d,

Absatz 4 Buchstabe d festgelegt wird.“
g)  Folgender Absatz wird angefiigt:

»(9) Die EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB und
der ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die in
Absatz 5 genannte Obergrenze und ergénzend dazu die geeigneten
Risikomanagement- und Aufsichtsanforderungen zur Minderung von Risiken
im Zusammenhang mit der Benennung von Kreditinstituten gemal Absatz 2a
festzulegen. Bei der Ausarbeitung dieser Standards beriicksichtigt die EBA
Folgendes:

a)  die Auswirkungen, die sich aus einer Anderung des Risikoprofils von
Zentralverwahrern und ihren Teilnehmern auf die Marktstabilitdt ergeben
konnten, einschlieBlich der Systemrelevanz der Zentralverwahrer flir das

Funktionieren der Wertpapiermérkte;

b)  die Auswirkungen auf die Kredit- und Liquidititsrisiken flir Zentral-
verwahrer, fir die benannten Kreditinstitute und fiir die Teilnehmer an
einem Zentralverwahrer, die sich aus der Abwicklung von Zahlungen

iiber Konten bei Kreditinstituten ergeben, die Absatz 4 nicht unterliegen;
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c) die Mdglichkeit fiir Zentralverwahrer, Zahlungen in verschiedenen

Wihrungen abzuwickeln;

d) die Notwendigkeit, sowohl eine unbeabsichtigte Verlagerung von der
Abwicklung in Zentralbankgeld hin zur Abwicklung in
Geschiftsbankgeld als auch negative Anreize fiir die Bemiihungen der
Zentralverwahrer, die Abwicklung in Zentralbankgeld vorzunehmen, zu

vermeiden, sowie

e) die Notwendigkeit, fiir gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir

Zentralverwahrer in der Union zu sorgen.

Die EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméal den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zur Erginzung dieser Verordnung zu

erlassen.*
26. Artikel 55 wird wie folgt gedndert:
a)  Die Absitze 1 und 2 erhalten folgende Fassung:

»(1) Der Zentralverwahrer stellt seinen Antrag auf Genehmigung zur Benennung
eines Kreditinstituts oder eines zur Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassenen Zentralverwahrers oder zum eigenen
Erbringen bankartiger Nebendienstleistungen gemif Artikel 54 bei der

zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats.
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)

Der Antrag muss sdmtliche Angaben enthalten, die die zustandige Behorde
bendtigt, um sich davon zu tiberzeugen, dass der Zentralverwahrer und
gegebenenfalls das benannte Kreditinstitut oder der zur Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassene Zentralverwahrer zum Zeitpunkt der
Genehmigung alle erforderlichen Vorkehrungen getroffen haben, um ihren
Pflichten gemaf dieser Verordnung nachzukommen. Der Antrag muss einen
Geschiéftsplan enthalten, in dem die geplanten bankartigen Nebendienst-
leistungen sowie der organisatorische Aufbau der Beziechungen zwischen dem
Zentralverwahrer und gegebenenfalls dem benannten Kreditinstitut oder dem
zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen zugelassenen Zentral-
verwahrer festgelegt sind und erldutert wird, wie der betreffende Zentral-
verwahrer und gegebenenfalls das benannte Kreditinstitut oder der zur
Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen zugelassene Zentralverwahrer
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen des Artikels 59 Absétze 1, 3, 4 und 4a

sowie die anderen Voraussetzungen des Artikels 54 zu erfiillen gedenkt.*

b)  Absatz 5 wird wie folgt gedndert:

i)

Die Unterabsitze 1, 2 und 3 erhalten folgende Fassung:

,Die Behorden nach Absatz 4 Buchstaben a bis e geben binnen zwei Monaten
nach Fingang der Angaben nach dem genannten Absatz eine mit Griinden
versehene Stellungnahme zu der Genehmigung ab. Gibt eine Behorde

innerhalb dieser Frist keine Stellungnahme ab, so gilt dies als Zustimmung.
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Gibt eine in Absatz 4 Buchstaben a bis e genannte Behorde eine mit Griinden
versehene ablehnende Stellungnahme ab, so nimmt die zustdndige Behorde, die
die Genehmigung zu erteilen beabsichtigt, innerhalb eines Monats nach Erhalt
dieser ablehnenden Stellungnahme gegeniiber den in Absatz 4 Buchstaben a

bis e genannten Behorden Stellung zu der ablehnenden Stellungnahme.

Gibt eine der Behdrden nach Absatz 4 Buchstaben a bis e innerhalb eines
Monats nach Ubermittlung dieser Stellungnahme eine ablehnende Stellung-
nahme ab und beabsichtigt die zustdndige Behorde dennoch, die Genehmigung
zu erteilen, so kann jede der Behorden, die eine ablehnende Stellungnahme
abgegeben haben, die Angelegenheit an die ESMA verweisen, die geméal
Artikel 31 Absatz 2 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010

Unterstiitzung leisten kann.*
ii)  Folgender Unterabsatz wird angefiigt:

,Die zustindige Behorde unterrichtet die in Absatz 4 Buchstaben a bis e
genannten Behorden unverziiglich tiber die Ergebnisse des Genehmigungs-

verfahrens, einschlieflich etwaiger AbhilfemafBnahmen.*
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27. Artikel 59 wird wie folgt gedndert:

a)  Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

1) Die Buchstaben c, d und e erhalten folgende Fassung:

»»C)

d)

es/er hilt ausreichend zuldssige liquide Mittel in allen einschldgigen
Wiéhrungen, um fristgerecht Abwicklungsdienste zu erbringen, und zwar
unter Zugrundelegung einer breiten Spanne potenzieller Stress-Szenarien,
zu denen auch das Liquiditatsrisiko infolge des Ausfalls von mindestens
zwel Teilnehmern, einschliellich dessen Mutter- und Tochterunter-

nehmen, gegeniiber dem es/er die groBten Risikopositionen hat, gehort;

es/er mindert die entsprechenden Liquidititsrisiken durch entsprechende
zuldssige liquide Mittel in jeder einschldgigen Wihrung, beispielsweise
Geldeinlagen bei der emittierenden Zentralbank und anderen kredit-
wiirdigen Finanzinstituten, zugesagte Kreditlinien oder vergleichbare
Vereinbarungen und hochliquide Sicherheiten oder Finanzanlagen, die
durch vorab getroffene dullerst verldssliche Finanzierungsvereinbarungen
auch unter extremen, aber plausiblen Marktbedingungen unmittelbar
verfligbar und liquidierbar sind und es/er ermittelt, misst und tiberwacht
sein Liquiditatsrisiko, das von den verschiedenen zur Steuerung seiner

Liquiditétsrisiken in Anspruch genommenen Finanzinstituten ausgeht;
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e)  beim Riickgriff auf vorab getroffene dullerst verldssliche Finanzierungs-
vereinbarungen, zugesagte Kreditlinien oder vergleichbare
Vereinbarungen wihlt es/er als Liquiditatsbereitsteller nur kreditwiirdige
Finanzinstitute aus; es/er legt fiir jeden dieser Liquidititsbereitsteller,
einschlieBlich dessen Mutter- und Tochterunternehmen, geeignete

Konzentrationsgrenzen fest und wendet diese an;*
i1)  Buchstabe i erhilt folgende Fassung:

»1)  es/er hat vorab duf3erst verldssliche Finanzierungsvereinbarungen
getroffen, um sicherzustellen, dass es/er die von einem ausfallenden
Kunden gestellten Sicherheiten rasch in Bargeld umwandeln kann und
beim Riickgriff auf nicht zugesagte Vereinbarungen feststellen kann, dass

verbundene potenzielle Risiken ermittelt und gemindert wurden;*
b)  Folgender Absatz wird eingefligt:

,»(4a) Beabsichtigt ein Zentralverwahrer, anderen Zentralverwahrern bankartige
Nebendienstleistungen gemdl Artikel 54 Absatz 2a Unterabsatz 1 Buchstabe b
zu erbringen, so muss er liber klare Regeln und Verfahren verfiigen, um
potenziellen Kredit-, Liquiditéts- und Konzentrationsrisiken, die sich aus der

Erbringung dieser Dienstleistungen ergeben, entgegenzuwirken.*

PE-CONS 47/1/23 REV 1 104
DE



c)  Absatz 5 Unterabsdtze 1 und 2 erhélt folgende Fassung:

»(5) Die EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der ESMA und den
Mitgliedern des ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in
denen die Einzelheiten der in den Absédtzen 3 und 4 genannten Rahmen und
Instrumente zur Uberwachung, Messung, Steuerung, Meldung und
Offenlegung der Kredit- und Liquiditdtsrisiken, einschlielich jener, die
innerhalb eines Tages auftreten, sowie der in Absatz 4a genannten Regeln und
Verfahren festgelegt werden. Diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards werden gegebenenfalls an die gemal3 Artikel 46 Absatz 3 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 erlassenen technischen Regulierungsstandards

angepasst.

Die EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].
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28. Artikel 60 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 1 Unterabsatz 3 erhélt folgende Fassung:

,Die nach Unterabsatz 1 zustindigen Behorden priifen regelméBig, mindestens aber
alle zwei Jahre, ob das benannte Kreditinstitut oder der zur Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassene Zentralverwahrer die Anforderungen des
Artikels 59 einhilt, und informieren die zustdndige Behorde des Zentralverwahrers,
die darauthin die Behorden nach Artikel 55 Absatz 4 und gegebenenfalls das
Kollegium nach Artikel 24a unterrichtet, iiber die Ergebnisse ihrer Beaufsichtigung
gemal diesem Absatz, einschlieBlich iiber etwaige Abhilfemainahmen oder

Sanktionen.*
b)  Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
1)  Der Einleitungssatz erhélt folgende Fassung:

»Die zustindige Behorde des Zentralverwahrers liberpriift und bewertet nach
Konsultation der in Absatz 1 genannten zustéindigen Behorden und der

betreffenden Behorden mindestens alle zwei Jahre Folgendes:*
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i1)  Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,Die zustindige Behorde des Zentralverwahrers informiert die Behdrden nach
Artikel 55 Absatz 4 und gegebenenfalls das Kollegium nach Artikel 24a
regelmifig, mindestens aber alle zwei Jahre, tiber die Ergebnisse ihrer
Uberpriifung und Bewertung gemiB diesem Absatz, einschlieBlich iiber

etwaige Abhilfemallnahmen oder Sanktionen.*
29. Artikel 67 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

,»(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemal3 Artikel 2 Absatz 2 wird
der Kommission auf unbestimmte Zeit ab dem 17. September 2014

iibertragen.*
b)  Folgender Absatz wird eingefligt:

,»(2a) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemif3 Artikel 7 Absétze 5
und 9 wird der Kommission auf unbestimmte Zeit ab dem ... [Tag des

Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] iibertragen.*

PE-CONS 47/1/23 REV 1 107
DE



c)  Absatz 3 erhilt folgende Fassung:

»(3) Die Befugnisiibertragung gemil Artikel 2 Absatz 2 und Artikel 7 Absétze 5
und 9 kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen
werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in
diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner
Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem im
Beschluss liber den Widerruf angegebenen spéteren Zeitpunkt wirksam. Die
Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem

Beschluss iiber den Widerruf nicht beriihrt.*
d)  Absatz 5 erhélt folgende Fassung:

»(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemal3 Artikel 2 Absatz 2 und Artikel 7
Absitze 5 und 9 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das Europédische
Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei Monaten nach
Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europdische Parlament und den Rat
Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europdische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwénde erheben werden. Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder

des Rates wird diese Frist um drei Monate verldngert.*
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30. In Artikel 68 wird folgender Absatz angefiigt:

»(3) Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gilt Artikel 8 der Verordnung (EU)
Nr. 182/2011 in Verbindung mit deren Artikel 5.

31. Artikel 69 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

,»(4) Die nationalen Vorschriften {liber die Zulassung von Zentralverwahrern gelten
bis zu dem Tag weiter, an dem im Rahmen dieser Verordnung eine
Entscheidung iiber die Zulassung von Zentralverwahrern und ihren Tétigkeiten,
einschlieBlich Zentralverwahrer-Verbindungen, getroffen wird, oder bis zum
... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] — je

nachdem, welcher Zeitpunkt friiher eintritt.*
b)  Die folgenden Absétze werden eingefiigt:

,»(4a) Die nationalen Vorschriften liber die Anerkennung von Drittland-Zentral-
verwahrern gelten bis zu dem Tag weiter, an dem im Rahmen dieser
Verordnung eine Entscheidung iiber die Anerkennung des Drittland-Zentral-
verwahrers und seiner Tatigkeiten getroffen wird, oder bis zum ... [drei Jahre
nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] — je nachdem,

welcher Zeitpunkt frither eintritt.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 109
DE



Erbringt ein Drittland-Zentralverwahrer Kerndienstleistungen nach

Abschnitt A Nummern 1 und 2 des Anhangs in Bezug auf dem Recht eines
Mitgliedstaats nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 unterliegende
Finanzinstrumente in Ubereinstimmung mit den geltenden nationalen
Vorschriften fiir die Anerkennung von Drittland-Zentralverwahrern, so meldet
er dies der ESMA innerhalb von zwei Jahren ab ... [Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um
festzulegen, welche Angaben der Drittland-Zentralverwahrer der ESMA gemil
Unterabsatz 2 iibermitteln muss. Die Angaben beschrinken sich auf das absolut

Notwendige und umfassen gegebenenfalls, soweit vorliegend:

a)  die Zahl der Teilnehmer, fiir die der Drittland-Zentralverwahrer die in
Unterabsatz 2 genannten Dienstleistungen erbringt oder zu erbringen

beabsichtigt;

b)  die Kategorien von Finanzinstrumenten, in Bezug auf welche der

Drittland-Zentralverwahrer diese Dienstleistungen erbringt, sowie
c¢) das Gesamtvolumen und den Gesamtwert dieser Finanzinstrumente.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf3 den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zur Ergdnzung dieser Verordnung zu

erlassen.

(4b) Erbrachte ein Drittland-Zentralverwahrer vor dem ... [zwei Jahre nach dem
Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] Kerndienstleistungen nach
Abschnitt A Nummer 3 des Anhangs in Bezug auf dem Recht eines Mitglied-
staats nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 unterliegende Finanzinstrumente,
so iibermittelt er die Meldung gemil Artikel 25 Absatz 2a bis zum ... [zwei

Jahre nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung].

(4c) Hat ein Zentralverwahrer vor dem ... [Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] einen vollstindigen Antrag auf Anerkennung nach
Artikel 25 Absitze 4, 5 und 6 gestellt, aber die ESMA bis zu diesem Datum
keine Entscheidung nach Artikel 25 Absatz 6 getroffen, so gelten die
nationalen Vorschriften fiir die Anerkennung von Zentralverwahrern bis zum

Erlass der Entscheidung der ESMA weiter.*
c) Folgende Absétze werden angefligt:

»(6) Der delegierte Rechtsakt, der geméf Artikel 7 Absatz 14 in der vor dem ...
[Tag des Inkrafttretens der vorliegenden Anderungsverordnung] geltenden
Fassung erlassen wurde, gilt weiter bis zum Geltungsbeginn des gemif

Artikel 7 Absatz 5 erlassenen delegierten Rechtsakts.
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Der delegierte Rechtsakt, der gemif Artikel 7 Absatz 15 Buchstaben a, b und g
in der vor dem ... [Tag des Inkrafttretens der vorliegenden
Anderungsverordnung] geltenden Fassung erlassen wurde, gilt weiter bis zum

Geltungsbeginn des gemal3 Artikel 7 Absatz 10 erlassenen Rechtsakts.

(7) Die zustidndigen Behorden richten innerhalb eines Monats nach dem Tag des
Inkrafttretens der gemiaf3 Artikel 24a Absatz 13 erlassenen technischen

Regulierungsstandards Kollegien gemal3 Artikel 24a ein.

(8) Ein Zentralverwahrer, der in einem anderen Mitgliedstaat geméf Artikel 23 in
der vor dem ... [Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] geltenden
Fassung Kerndienstleistungen gemifB Abschnitt A Nummern 1 und 2 des
Anhangs erbracht oder eine Zweigniederlassung errichtet hat, unterliegt dem

Verfahren nach Artikel 23 Absitze 3 bis 6 geltenden Fassung nur in Bezug auf
a)  die Errichtung einer neuen Zweigniederlassung;
b)  eine Anderung des Umfangs dieser Dienstleistungen.*

32. Artikel 72 wird gestrichen.
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33. Artikel 74 wird wie folgt gedndert:

a)  Absatz 1 wird wie folgt geéndert:

1) Der Einleitungssatz erhélt folgende Fassung:

»(1)

Die ESMA iibermittelt der Kommission in Zusammenarbeit mit der EBA
und den zusténdigen Behorden sowie den betreffenden Behorden
Berichte, die Bewertungen von Entwicklungen, potenziellen Risiken und
Schwachstellen sowie erforderlichenfalls Empfehlungen fiir Praventiv-
oder Abhilfemalinahmen an den Mérkten fiir unter diese Verordnung
fallende Dienstleistungen enthalten. In diesen Berichten wird Folgendes

bewertet:*

i1)  Die Buchstaben a, b und c erhalten folgende Fassung:

»a)

fiir jeden Mitgliedstaat die Abwicklungseffizienz bei inldndischen und
grenziiberschreitenden Geschéften, wobei mindestens Folgendes zu

beriicksichtigen ist:

1) die Zahl und das Volumen der gescheiterten Abwicklungen und

deren Entwicklung;

i1)  die Auswirkungen von Geldbuflen auf gescheiterte Abwicklungen,

bezogen auf die verschiedenen Instrumente;

i)  die Dauer und Hauptursachen der gescheiterten Abwicklungen;
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iv)  die Kategorien von Finanzinstrumenten und Mérkten, in denen der

hochste Anteil an gescheiterten Abwicklungen beobachtet wird,

v)  ein internationaler Vergleich der jeweiligen Anteile gescheiterter

Abwicklungen,
vi) die Hohe der Geldbuf3en nach Artikel 7,

vii) gegebenenfalls die Zahl und das Volumen der obligatorischen

Eindeckungen nach Artikel 7a,

viil) jegliche Mallnahmen, die von den zustindigen Behorden in Féllen
ergriffen werden, in denen die Abwicklungseftizienz eines
Zentralverwahrers iiber einen Zeitraum von sechs Monaten deutlich
niedriger ist als das durchschnittliche Abwicklungseffizienzniveau

auf dem Unionsmarkt;

aa) das Abwicklungseffizienzniveau im Vergleich zur Lage auf wichtigen
Kapitalmérkten von Drittlindern sowie in Bezug auf die gehandelten
Instrumente und die Arten von Geschéften, die auf diesen Mérkten

durchgefiihrt werden;

b)  die Angemessenheit von GeldbuBlen fiir gescheiterte Abwicklungen,
insbesondere die Frage, ob bei diesen Sanktionen fiir gescheiterte
Abwicklungen im Zusammenhang mit der Illiquiditdt von

Finanzinstrumenten mehr Flexibilitét notig ist;

PE-CONS 47/1/23 REV 1 114
DE



die Zahl und das Volumen der Geschifte, die au3erhalb der von Zentral-
verwahrern betriebenen Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme
abgewickelt werden, und deren Entwicklung im Laufe der Zeit,
einschlieBlich eines Vergleichs mit der Zahl und dem Volumen der
Geschifte, die im Rahmen der von Zentralverwahrern betriebenen
Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen abgewickelt werden, auf
der Grundlage der gemal Artikel 9 erhaltenen Angaben und anderer
relevanter Angaben, sowie die Auswirkungen dieser Entwicklung auf den
Wettbewerb auf dem Abwicklungsmarkt und etwaige Risiken fiir die

Finanzstabilitét aus der internalisierten Abwicklung;*

ii1)  Folgender Buchstabe wird angefiigt:

»1)

die Bearbeitung der nach Artikel 25 Absatz 2a {ibermittelten

Meldungen.*

b)  Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

,»(2) Die Berichte gemil Absatz 1 werden der Kommission wie folgt vorgelegt:

a)

b)

die Berichte gemilB3 Absatz 1 Buchstaben a, aa, b, ¢, 1und 1 alle

zwel Jahre;

die Berichte gemif3 Absatz 1 Buchstaben d und f alle drei Jahre;
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c)  der Bericht gemidf3 Absatz 1 Buchstabe g mindestens alle drei Jahre und
in jedem Fall binnen sechs Monaten nach einer gemif3 Artikel 24

durchgefiihrten vergleichenden Analyse;

d) die Berichte gemil3 Absatz 1 Buchstaben e, h, j und k auf Verlangen der

Kommission.

Die Berichte nach Absatz 1 werden der Kommission bis zum 30. April des
betreffenden Jahres iibermittelt, das gemal der in Unterabsatz 1 des

vorliegenden Absatzes festgelegten Periodizitit bestimmt wird.*
c) Die folgenden Absitze werden angefiigt:

,»(3) Bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] und danach alle zwei Jahre legt die ESMA in enger
Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB dem Europiischen Parlament
und dem Rat einen Bericht vor, in dem die Moglichkeit der Verkiirzung des in
Artikel 5 Absatz 2 Satz 1 genannten Zeitraums (,,Abwicklungszyklus*)

bewertet wird. Dieser Bericht muss Folgendes enthalten:

a)  eine Bewertung der Angemessenheit eines verkiirzten Abwicklungs-
zyklus und der moglichen Auswirkungen einer solchen Verkiirzung auf

Zentralverwahrer, Handelsplédtze und andere Marktteilnehmer;
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b) eine Bewertung der Kosten und Nutzen einer Verkiirzung des
Abwicklungszyklus in der Union, wobei bei Bedarf zwischen
verschiedenen Finanzinstrumenten und Kategorien von Geschéften zu

unterscheiden ist;

¢) den genauen Ablauf des Ubergangs zu einem kiirzeren Abwicklungs-
zyklus, wobei bei Bedarf zwischen verschiedenen Finanzinstrumenten

und Kategorien von Geschéften zu unterscheiden ist;

d)  einen Uberblick iiber die internationalen Entwicklungen in Bezug auf
Abwicklungszyklen und ihre Auswirkungen auf die Kapitalmarkte der

Union.

(4) Auf Ersuchen der Kommission legt die ESMA eine Kosten-Nutzen-Analyse
zur Einfiihrung des obligatorischen Eindeckungsvorgangs vor. Diese Kosten-

Nutzen-Analyse umfasst folgende Elemente:

a)  die durchschnittliche Dauer gescheiterter Abwicklungen in Bezug auf die
Finanzinstrumente oder auf Kategorien von Geschéften mit jenen Finanz-
instrumenten, auf die die obligatorischen Eindeckungen angewendet

werden konnten;

b)  die Auswirkungen der Einflihrung des obligatorischen Eindeckungs-
vorgangs auf den Unionsmarkt, einschlieflich einer Bewertung der
Ursachen der gescheiterten Abwicklungen, auf die die obligatorischen
Eindeckungen angewendet werden konnten, und einer Analyse der
jeweiligen Auswirkungen, wenn die obligatorischen Eindeckungen auf
spezifische Finanzinstrumente und Kategorien von Geschiften

angewendet werden;
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c) die Anwendung eines dhnlichen Eindeckungsvorgangs auf
vergleichbaren Mérkten in Drittlindern und die Auswirkungen auf die

Wettbewerbsfahigkeit des Unionsmarkts,

d) alle offensichtlichen Auswirkungen gescheiterter Abwicklungen auf die

Finanzstabilitit in der Union;

e) alle offensichtlichen Auswirkungen auf die Fragmentierung der Kapital-
markte der Union, die sich aus unterschiedlichen Abwicklungseffizienz-
niveaus ergeben, einschlieBlich der Griinde fiir diese Unterschiede und

geeigneter MaBBnahmen zu deren Begrenzung.

(5) Die EBA verdffentlicht in Zusammenarbeit mit den Mitgliedern des ESZB und
der ESMA einen Jahresbericht iiber jene Zentralverwahrer, die andere Zentral-
verwahrer oder Kreditinstitute fiir die Erbringung bankartiger Nebendienst-
leistungen benennen. In diesem Bericht werden die Feststellungen in Bezug auf
die Uberwachung der Obergrenze durch die zustindigen Behorden gemiB
Artikel 54 Absatz 5 sowie die Kredit- und Liquidititsauswirkungen fiir jene
Zentralverwahrer, die bankartige Nebendienstleistungen unterhalb dieser

Obergrenze erbringen, berticksichtigt.

(6) Die ESMA legt der Kommission nach Konsultation der Mitglieder des ESZB
bis zum ... [ein Jahr nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] einen Bericht dazu vor, ob die Anwendung zusétzlicher
Regulierungsinstrumente zur Verbesserung der Abwicklungseffizienz in der

Union zweckmaBig ist.
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Dieser Bericht erstreckt sich mindestens auf die Gestaltung der Transaktions-
grofen, die teilweise Abwicklung ausfallender Geschéfte und die Nutzung von

Programmen filir automatisierte Verleih-/Leihgeschifte.

Danach erstattet die ESMA nach Konsultation der Mitglieder des ESZB alle
drei Jahre Bericht {iber etwaige zusétzliche Instrumente zur Verbesserung der
Abwicklungseffizienz in der Union. Falls keine neuen Instrumente ermittelt
wurden, setzt die ESMA die Kommission davon in Kenntnis und ist nicht

verpflichtet, einen Bericht vorzulegen.

(7) Biszum ... [zwei Jahre nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] legt die EBA in enger Zusammenarbeit mit den
Mitgliedern des ESZB und der ESMA dem Européischen Parlament und dem
Rat einen Bericht vor, in dem der verbleibende Kreditverlust in Bezug auf die
verbleibenden Kreditrisikopositionen nach Artikel 59 Absatz 3 Buchstabe g
bewertet wird und dargelegt ist, wie diese zu behandeln sind. Dieser Bericht

wird der Offentlichkeit zuginglich gemacht.
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34. Artikel 75 erhélt folgende Fassung:

,Artikel 75
Uberpriifung

Bis zum ... [fiinf Jahre nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung]
iiberpriift die Kommission diese Verordnung und erstellt einen allgemeinen Bericht {iber

sie. Insbesondere bewertet die Kommission Folgendes:

a) die in Artikel 74 Absatz 1 Buchstaben a bis I genannten Aspekte; sie stellt auBerdem
fest, ob in Bezug auf die unter diese Verordnung fallenden Dienstleistungen
wesentliche Hindernisse fiir den Wettbewerb bestehen, die nicht ausreichend
angegangen werden, und sie erwagt, ob moglicherweise weitere Mallnahmen

ergriffen werden miissen, um:
1)  die Abwicklungseffizienz zu verbessern;

ii)  die Auswirkungen des Ausfalls von Zentralverwahrern fiir die Steuerzahler zu

begrenzen;

ii1) ermittelte Fragen beziiglich des Wettbewerbs oder der Finanzstabilitédt im

Zusammenhang mit der internalisierten Abwicklung anzugehen;
iv)  die Hindernisse fiir die grenziiberschreitende Abwicklung zu minimieren; und

v)  sicherzustellen, dass die Behorden iiber angemessene Befugnisse und

Informationen zur Risikoiiberwachung verfiigen;
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b)

die Funktionsweise des Regulierungs- und Aufsichtsrahmens fiir Zentralverwahrer in
der Union, insbesondere fiir jene Zentralverwahrer, deren Tatigkeiten fiir das
Funktionieren der Wertpapiermérkte und den Anlegerschutz in der Union in
mindestens zwei Aufnahmemitgliedstaaten von wesentlicher Bedeutung sind, wobei
der Schwerpunkt insbesondere auf der grenziiberschreitenden Erbringung von
Dienstleistungen, den potenziellen Risiken fiir Kunden und Teilnehmer von

Zentralverwahrern, dem Anlegerschutz und der Finanzstabilitét in der Union liegt;

die Funktionsweise und der Anwendungsbereich des Regulierungs- und Aufsichts-
rahmens der Union fiir Drittland-Zentralverwahrer, insbesondere die Beaufsichtigung
solcher Drittland-Zentralverwahrer bei der Erbringung von Dienstleistungen in der

Union, einschlieBlich der Rolle der ESMA.

Die Kommission legt den Bericht, gegebenenfalls zusammen mit geeigneten Vorschldgen,

dem Europdischen Parlament und dem Rat vor.*
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Artikel 2
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 236/2012

In die Verordnung (EU) Nr. 236/2012 wird folgender Artikel eingefiigt:

SArtikel 15

Eindeckungsverfahren

Eine zentrale Gegenpartei in einem Mitgliedstaat, die Clearingdienste fiir Aktien erbringt, stellt

sicher, dass sie iiber Verfahren verfiigt, die allen nachfolgend aufgefiihrten Anforderungen

entsprechen:

a)

Ist eine natiirliche oder juristische Person, die Aktien verkauft, nicht in der Lage, die
Aktien innerhalb von vier Geschiftstagen nach dem Tag, an dem die Abwicklung fillig ist,
zur Abwicklung des Geschifts zu liefern, so werden automatisch Verfahren zur
Eindeckung mit den Aktien in Gang gesetzt, um sicherzustellen, dass diese zur

Abwicklung des Geschifts geliefert werden.

b) Ist eine Eindeckung mit den Aktien zum Zwecke der Lieferung nicht moglich, so wird ein
Betrag an den Kéufer geleistet, dessen Hohe sich nach dem am Félligkeitstag der Lieferung
bestehenden Wert der zu liefernden Aktien, zuziiglich eines Betrags zur Entschidigung fiir
Verluste des Kéufers aufgrund der gescheiterten Abwicklung richtet.

C) Die natiirliche oder juristische Person, an der die Abwicklung des Geschifts scheitert,
ersetzt alle gemill den Buchstaben a und b gezahlten Betrage.*
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Artikel 3
Inkrafttreten und Anwendung

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der

Europdischen Union in Kraft.

Die folgenden Nummern in Artikel 1 gelten jedoch ab dem ... [zwei Jahre nach dem Tag des

Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung]:

a)

b)

Nummer 3 in Bezug auf Artikel 7 Absatz 3 Buchstaben a und b der Verordnung (EU)
Nr. 909/2014;

Nummer 13 Buchstabe a;
Nummer 22 in Bezug auf Artikel 47a Absédtze 1 und 2 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014;
Nummer 25 Buchstabe e;

Nummer 27 Buchstabe a.

AuBlerdem gilt Artikel 1 Nummer 33 Buchstaben a und b ab dem 1. Mai 2024.
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Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitgliedstaat.

Geschehen zu Stra3burg, ...

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates

Die Prdsidentin Der Prisident/Die Prdsidentin
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