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REGLAMENTO (UE) 2023/...
DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

de 13 de diciembre de 2023

por el que se modifica el Reglamento (UE) n.” 909/2014 en lo que respecta a la disciplina de
liquidacion, la prestacion transfronteriza de servicios, la cooperacion en materia de
supervision, la prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario
y los requisitos aplicables a los depositarios centrales de valores de terceros paises

y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.® 236/2012

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Union Europea y, en particular su articulo 114,
Vista la propuesta de la Comision Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,
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Visto el dictamen del Banco Central Europeo!,

Visto el dictamen del Comité Econdmico y Social Europeo?,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario3,

1 DO C 367 de 26.9.2022, p. 3.

2 DO C 443 de 22.11.2022, p. 87.

3 Posicion del Parlamento Europeo de 9 de noviembre de 2023 (pendiente de publicacion en
el Diario Oficial) y Decision del Consejo de 27 de noviembre de 2023.
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Considerando lo siguiente:

(1) El Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo! uniformiza los
requisitos para la liquidacion de los instrumentos financieros y las normas de organizacion
y conducta de los depositarios centrales de valores (DCV) con vistas a promover una
liquidacion correcta, eficiente y segura. Dicho Reglamento introdujo unos periodos de
liquidacién més cortos, medidas de disciplina de liquidacion, requisitos organizativos,
prudenciales y de gestion empresarial estrictos para los DCV, unos mayores requisitos
prudenciales y de supervision para los DCV y otras entidades que prestan servicios
bancarios de apoyo a la liquidacion de valores, y un régimen que permite a los DCV

autorizados prestar sus servicios en toda la Union.

(2) La simplificacion de los requisitos en ciertos ambitos cubiertos por el Reglamento (UE)
n.° 909/2014 y un enfoque mas proporcionado con respecto a dichos ambitos irian en
consonancia con el programa de adecuacion y eficacia de la reglamentacion (REFIT) de la
Comision, el cual enfatiza la necesidad de reduccion de costes y de simplificacion de tal
manera que las politicas de la Union alcancen sus objetivos del modo mas eficiente, y

persigue, en particular, reducir la carga normativa y administrativa.

1 Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio
de 2014, sobre la mejora de la liquidacion de valores en la Union Europea y los depositarios
centrales de valores y por el que se modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE y el
Reglamento (UE) n.° 236/2012 (DO L 257 de 28.8.2014, p. 1).
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Unas infraestructuras de postnegociacion eficientes y resilientes son elementos esenciales
de una union de los mercados de capitales que funcione bien, y representan un incremento
de los esfuerzos por apoyar la inversion, el crecimiento y el empleo en consonancia con las
prioridades politicas de la Comision. Por este motivo, la revision del Reglamento (UE)

n.° 909/2014 es una de las acciones clave del Plan de Accion de la Comision para la Union
de los Mercados de Capitales establecido en la Comunicacion de la Comision,

de 24 de septiembre de 2020, titulada «Una union de los mercados de capitales para las

personas y las empresas: nuevo plan de acciony.

En 2019, la Comision llevd a cabo una consulta especifica sobre la aplicacion del
Reglamento (UE) n.° 909/2014. La Comision también recibi6 aportaciones de la Autoridad
Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados) (AEVM) establecida
por el Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo! y del
Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC). Los comentarios recibidos indicaron que
las partes interesadas apoyan y consideran pertinente el objetivo del Reglamento (UE)

n.° 909/2014 de promover una liquidacion correcta, eficiente y segura de los instrumentos
financieros, y que no es necesaria una revision a fondo de dicho Reglamento. El informe
presentado por la Comision al Parlamento Europeo y al Consejo de conformidad con el
Reglamento (UE) n.° 909/2014 se publicé el 1 de julio de 2021. Aunque no todas las
disposiciones de dicho Reglamento son aun plenamente aplicables, el informe sefial6
ambitos en los que es necesaria una actuacion especifica para garantizar que el objetivo del

Reglamento se alcance de manera mdas proporcionada, eficiente y eficaz.

Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre
de 2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de
Valores y Mercados), se modifica la Decision n.° 716/2009/CE y se deroga la

Decision 2009/77/CE de la Comision (DO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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(5) Los DCV deben poder especificar en sus normas internas qué hechos, distintos de los
procedimientos de insolvencia, se consideran un impago de un participante. Por lo general,
esos hechos estan relacionados con la no realizacion de una transferencia de fondos o
valores de conformidad con los términos y condiciones y las normas internas del sistema

de liquidacion de valores.

(6) El Reglamento (UE) n.° 909/2014 ha introducido normas sobre disciplina de liquidacion
para prevenir y corregir los fallos en la liquidacion de las operaciones con valores y, por lo
tanto, garantizar la seguridad de la liquidacion de las operaciones. Es preciso estudiar
medidas y herramientas adicionales para mejorar la eficiencia de las liquidaciones en la
Unio6n, como la configuracion de los volumenes de las operaciones o las liquidaciones
parciales. En consecuencia, la AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros
del SEBC, debe revisar las mejores practicas del sector, tanto dentro de la Unién como a
escala internacional, con el fin de determinar todas las medidas pertinentes que puedan
aplicar los sistemas de liquidacion o los participantes en el mercado, y elaborar proyectos
de normas técnicas de regulacion actualizados sobre medidas para evitar fallos en la

liquidacién a fin de mejorar la eficiencia de la liquidacion.
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(7) Las normas introducidas por el Reglamento (UE) n.° 909/2014 incluyen, en particular,
requisitos de informacidn, un régimen de sanciones pecuniarias y recompras obligatorias.
Actualmente, solo se aplican los requisitos de informacién y el régimen de sanciones
pecuniarias. La experiencia acumulada en la aplicacion del régimen de sanciones
pecuniarias y el desarrollo y la especificacion del marco de disciplina de liquidacion, en
particular en el Reglamento Delegado (UE) 2018/1229 de la Comision!, han permitido a
todas las partes interesadas comprender mejor dicho marco y los retos que plantea su
aplicacion. En particular, debe aclararse el ambito de aplicacion de las sanciones
pecuniarias y del proceso de recompra obligatoria establecido en el Reglamento (UE)
n.° 909/2014. Para diferenciar entre los requisitos relativos a las sanciones pecuniarias y los
requisitos relativos a las recompras obligatorias, tales requisitos deben establecerse en

articulos diferentes.

1 Reglamento Delegado (UE) 2018/1229 de la Comision, de 25 de mayo de 2018, por el que
se completa el Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo

que respecta a las normas técnicas de regulacion relativas a la disciplina de liquidacion
(DO L 230 de 13.9.2018, p. 1).
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Los fallos en la liquidacion cuya causa subyacente no sea atribuible a los participantes ni a
operaciones que no se consideren operaciones de negociacion no deben estar sujetos a
sanciones pecuniarias ni a recompras obligatorias, ya que la aplicacion de esas medidas a
tales fallos en la liquidacion y operaciones no seria factible o podria tener consecuencias
perjudiciales para el mercado. En el caso de las recompras obligatorias, es probable que
este sea el caso de determinadas operaciones del mercado primario, operaciones de
financiacion de valores, actuaciones societarias, reorganizaciones o creacion y reembolso
de participaciones de fondos, operaciones de reajuste u otros tipos de operaciones que
hagan innecesario el proceso de recompra. Del mismo modo, las medidas de disciplina de
liquidacién no deben aplicarse a los participantes incumplidores contra los que se hayan
incoado procedimientos de insolvencia o cuando las entidades de contrapartida central
(ECC) sean los participantes incumplidores, excepto en el caso de las operaciones en las

que haya participado una ECC sin interponerse entre las contrapartes.

Las sanciones pecuniarias deben calcularse para cada dia habil mientras persista el fallo en
la liquidacion. Deberia tenerse en cuenta la posibilidad de un entorno de tipos de interés
negativos al definir los parametros de las sanciones pecuniarias. Es necesario eliminar
cualquier incentivo adverso para el incumplimiento que pueda surgir en un entorno de
tipos de interés bajos o negativos, a fin de evitar efectos indeseados para el participante no
incumplidor. La Comision debe revisar periddicamente los parametros que se utilizan para
calcular las sanciones pecuniarias y, en consecuencia, debe considerar posibles cambios en
el método utilizado para el calculo de dichas sanciones, como el establecimiento de tipos

progresivos.
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(10)

(11)

Las recompras obligatorias podrian tener efectos negativos tanto en condiciones normales
de mercado como en condiciones de estrés. Por lo tanto, tales recompras deben ser una
medida a la que se recurra en tltima instancia y que debe aplicarse solo cuando se cumplan
de manera simultanea las dos condiciones siguientes: en primer lugar, que la aplicacion de
otras medidas —como sanciones pecuniarias o la suspension, por parte de los DCV,

las ECC o los centros de negociacion, de participantes que causen fallos en la liquidacion
de manera coherente y sistematica— no haya dado lugar a una reduccion sostenible y a
largo plazo de los fallos en la liquidacion en la Unidn ni al mantenimiento de un nivel
reducido de fallos en la liquidacién en la Unidn; y, en segundo lugar, que el nivel de fallos

tenga, o sea probable que tenga, un efecto negativo en la estabilidad financiera de la Union.

Al estudiar la posibilidad de introducir recompras obligatorias, la Comision, ademas de
consultar a la Junta Europea de Riesgo Sistémico, debe solicitar a la AEVM que presente
un andlisis de costes y beneficios. Basandose en dicho analisis, la Comision debe poder
introducir las recompras obligatorias mediante un acto de ejecucion. Dicho acto debe
especificar a qué instrumentos financieros o categorias de operaciones deben aplicarse las

recompras obligatorias.
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(12) La aplicacion de recompras a una cadena de operaciones sobre el mismo instrumento
financiero realizadas por contrapartes que participan en un DCV podria provocar una
duplicacion innecesaria de costes y afectar a la liquidez del instrumento financiero. Para
evitar tales consecuencias, los participantes en dichas operaciones deben disponer de un
mecanismo de «repercusiony. Cada participante en la cadena de operaciones debe estar

autorizado a repercutir una obligacion de recompra al siguiente participante.

(13) Las recompras obligatorias permiten el pago de la diferencia entre el precio de recompra de
un instrumento financiero y su precio de negociacion original fijado por el vendedor para
el comprador solo cuando dicho precio de recompra de referencia es superior al precio de
negociacion original. Esta asimetria beneficiaria indebidamente al comprador en caso de
que el precio de recompra de referencia fuera inferior al precio de negociacion original.
También haria imposible la aplicacion del mecanismo de repercusion, ya que en particular
los importes que deben pagarse pueden diferir de una fase a otra de la cadena de
transacciones, dependiendo del momento en que cada intermediario ejecute la recompra.
Por lo tanto, esa asimetria debe eliminarse para garantizar que las partes en la negociacion
queden restablecidas en las condiciones econdmicas que se hubiesen aplicado de haberse

realizado la operacion original.
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(14) Las recompras obligatorias en procedimientos con arreglo al Reglamento (UE)
n.° 236/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo! dejaron de aplicarse el 1 de febrero
de 2022, como consecuencia de la entrada en vigor del Reglamento Delegado
(UE) 2018/1229. Sin embargo, los procedimientos de recompras obligatorias con arreglo al
Reglamento (UE) n.° 236/2012 eran independientes del régimen con arreglo al Reglamento
(UE) n.° 909/2014 y debian haber seguido aplicandose. Por lo tanto, procede restablecer en
el Reglamento (UE) n.° 236/2012 la disposicion que rige las recompras obligatorias. Las
operaciones que entren en el ambito de aplicacion de dicha disposicion no deben estar

sujetas a recompras obligatorias en virtud del Reglamento (UE) n.° 909/2014.

(15) Las operaciones no compensadas por una ECC podrian no estar cubiertas por garantias
reales, por lo que cada miembro del centro de negociacion o parte en la negociacion
soporta el riesgo de contraparte. Trasladar ese riesgo a otras entidades, como los
participantes de un DCV, obligaria a los participantes a cubrir su exposicion al riesgo de
contraparte con garantias reales, lo que podria dar lugar a un aumento desproporcionado de
los costes de liquidacion de valores. El miembro del centro de negociacion incumplidor o
la parte en la negociacion incumplidora, segiin proceda, debe, por tanto, asumir la
responsabilidad del pago de la diferencia de precio, la compensacion en efectivo y los

costes de la recompra.

1 Reglamento (UE) n.° 236/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de marzo

de 2012, sobre las ventas en corto y determinados aspectos de las permutas de cobertura por
impago (DO L 86 de 24.3.2012, p. 1).
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(16)

(17)

(18)

Cuando sean aplicables las recompras obligatorias, la Comision debe tener la posibilidad
de suspender temporalmente su aplicacion en determinadas situaciones excepcionales.
Dicha suspension debe ser posible para categorias especificas de instrumentos financieros
cuando sea necesario para evitar o hacer frente a una amenaza grave para la estabilidad
financiera o el funcionamiento ordenado de los mercados financieros de la Union. Dicha

suspension debe ser proporcionada a sus objetivos.

La AEVM debe elaborar proyectos actualizados de normas técnicas de regulacion a fin de
tener en cuenta las modificaciones introducidas por el presente Reglamento en el
Reglamento (UE) n.° 909/2014. Ello permitiria a la Comision realizar las correcciones o
modificaciones necesarias con vistas a aclarar los requisitos establecidos en dichas normas
técnicas de regulacion. La AEVM también debe elaborar proyectos de normas técnicas de
regulacion a fin de especificar los pormenores del mecanismo de repercusion, los tipos de
operaciones hacen innecesario el proceso de recompra y el modo de tener en cuenta las

especificidades de los inversores minoristas a la hora de ejecutar recompras obligatorias.

Cuando un DCV no lleve a cabo una actividad de liquidacion antes del inicio del proceso
de autorizacion, los criterios que determinen qué autoridades relevantes deben participar en
dicho proceso de autorizacion han de tener en cuenta la actividad de liquidacion prevista
para garantizar que se tomen en consideracion las opiniones de todas las autoridades

relevantes potencialmente interesadas en las actividades del DCV.
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Si un nuevo DCV solicita autorizacion y el cumplimiento de determinados requisitos no
puede evaluarse por no estar ain operativo, la autoridad competente debe poder conceder
la autorizacion cuando pueda asumirse razonablemente que dicho DCV cumpliré los
requisitos del Reglamento (UE) n.® 909/2014 al iniciar efectivamente sus actividades. Esta
evaluacion es especialmente pertinente por lo que respecta al uso de la tecnologia de
registro descentralizado y a la aplicacion del Reglamento (UE) 2022/858 del Parlamento

Europeo y del Consejo’.

Si bien el Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige que los supervisores nacionales cooperen
con las autoridades relevantes y las impliquen, los supervisores nacionales no estan
obligados a informar a dichas autoridades relevantes sobre la toma en consideracion de sus
opiniones en el resultado del proceso de autorizacion ni sobre la posible deteccion de
problemas adicionales en el transcurso de las revisiones y evaluaciones periddicas. Por
consiguiente, las autoridades relevantes deben poder emitir dictimenes motivados sobre la
autorizacion de los DCV y el proceso de revision y evaluacion. Las autoridades
competentes deben tener en cuenta dichos dictdmenes o explicar por qué no se han seguido
dichos dictamenes. Las autoridades competentes deben informar a las autoridades
relevantes, asi como a otras autoridades consultadas, de los resultados del proceso de
autorizacion. Las autoridades competentes deben informar a las autoridades relevantes, a

la AEVM vy al colegio de los resultados del proceso de revision y evaluacion.

Reglamento (UE) 2022/858 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de mayo de 2022,
sobre un régimen piloto de infraestructuras del mercado basadas en la tecnologia de registro

descentralizado y por el que se modifican los Reglamentos (UE) n.® 600/2014 y
(UE) n.° 909/2014 y la Directiva 2014/65/UE (DO L 151 de 2.6.2022, p. 1).
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(22)

Las disposiciones relativas a los plazos para la autorizacion de un DCV para externalizar
servicios basicos a terceros o para ampliar sus actividades a determinados servicios deben
modificarse para eliminar incoherencias no intencionadas entre dichos plazos y los plazos

del proceso de autorizacién general.

Las revisiones y evaluaciones periddicas de los DCV por parte de las autoridades
competentes son necesarias para garantizar que los DCV sigan contando con sistemas,
estrategias, procesos y mecanismos adecuados para evaluar los riesgos a los que los DCV
estén o puedan estar expuestos o que puedan constituir una amenaza para el buen
funcionamiento de los mercados de valores. No obstante, la experiencia ha demostrado que
una revision y una evaluacion anuales resultan desproporcionadamente gravosas tanto para
los DCV como para las autoridades competentes, y tienen un valor afiadido limitado. Con
una frecuencia minima de una vez cada tres afnos, las autoridades competentes deben poder
establecer una frecuencia mas adecuada para la revision y evaluacion de cada DCV, a fin
de aliviar esa carga y evitar la duplicacion de informacion de un ejercicio a otro. Ademas,
al evaluar cudles serian la frecuencia y el grado de exhaustividad adecuados de la revision
y la evaluacion, la autoridad competente debe valorar lo que seria proporcionado teniendo
en cuenta la magnitud, la importancia sistémica, el perfil de riesgo, la indole, la escala y la
complejidad del DCV. No obstante, no deben socavarse las capacidades de supervision de
las autoridades competentes ni el objetivo de salvaguardar la estabilidad financiera. Por lo
tanto, las autoridades competentes deben seguir teniendo la posibilidad de efectuar
cualquier revision y evaluacion adicionales. Los DCV que presten servicios auxiliares de
tipo bancario también estan sujetos a revision y evaluacion con arreglo a la

Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo’.

Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de

las entidades de crédito, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE y se derogan las
Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE (DO L 176 de 27.6.2013, p. 338).
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(23) Los DCV deben estar preparados para hacer frente a escenarios que puedan impedirles
ofrecer sus operaciones y servicios esenciales como empresa en funcionamiento y deben
evaluar la eficacia de toda una serie de opciones de recuperacion o liquidacion ordenada en
tales escenarios. El Reglamento (UE) n.° 909/2014 introdujo requisitos a este respecto,
estableciendo, en particular, que una autoridad competente debe exigir al DCV la
presentacion de un plan de recuperacion adecuado y garantizar que se establezca y
mantenga un plan de resolucién adecuado para cada DCV. Sin embargo, en la actualidad
no existe ningun régimen de resolucion armonizado en el que un plan de resolucion pueda
basarse. Los DCV que estan autorizados a ofrecer servicios auxiliares de tipo bancario
entran en el ambito de aplicacion de la Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo!. No existen, sin embargo, disposiciones especificas para los DCV que no
estan autorizados a prestar tales servicios y, por tanto, no se consideran entidades de
crédito con arreglo a la Directiva 2014/59/UE con la obligacioén de contar con planes de
recuperacion y resolucion. Por consiguiente, deben introducirse aclaraciones con vistas a
armonizar mejor los requisitos aplicables a los DCV, teniendo en cuenta la ausencia de un
marco de la Union para la recuperacion y la resolucion de todos los DCV. A fin de evitar la
duplicacién de requisitos, cuando se haya elaborado un plan de reestructuracion y
resolucion para un DCV de conformidad con la Directiva 2014/59/UE, dicho DCV no debe
estar obligado a preparar planes de recuperacion o liquidacion ordenada con arreglo al
Reglamento (UE) n.° 909/2014, en la medida en que ya se haya facilitado la informacion
que debe incluirse en dichos planes. No obstante, dichos DCV deben facilitar a su
autoridad competente los planes de reestructuracion elaborados con arreglo a la Directiva

mencionada.

1 Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, por la
que se establece un marco para la recuperacion y la resolucion de entidades de crédito y
empresas de servicios de inversion, y por la que se modifican la Directiva 82/891/CEE del
Consejo, y las Directivas 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE,
2011/35/UE, 2012/30/UE y 2013/36/UE, y los Reglamentos (UE) n.° 1093/2010 y
(UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 173 de 12.6.2014, p. 190).
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(24)

El procedimiento establecido en el Reglamento (UE) n.° 909/2014 respecto a la prestacion
por un DCV de servicios de notaria y servicios centrales de mantenimiento en relacién con
instrumentos financieros constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro
distinta de la legislacion del Estado miembro en el que el DCV haya sido autorizado ha
demostrado ser gravoso, y algunos de sus requisitos no estan claros. Este procedimiento ha
dado lugar a un proceso desproporcionadamente costoso y largo para los DCV. Por
consiguiente, debe aclararse y simplificarse el procedimiento para eliminar mejor los
obstaculos a la liquidacion transfronteriza de manera que los DCV autorizados se puedan
beneficiarse plenamente de la libre prestacion de servicios dentro de la Unién. Sin
perjuicio de las medidas que los DCV deben adoptar para que sus usuarios puedan cumplir
la legislacion nacional, debe quedar claro cudl es el marco juridico pertinente para la
evaluacion que un DCV estd obligado a efectuar en virtud del Reglamento (UE)

n.° 909/2014 en relacion con las medidas que se propone tomar para que sus usuarios
puedan cumplir la legislacion de otro Estado miembro, y que la evaluacion se limita
unicamente a las acciones. Debe ofrecerse a la autoridad competente del Estado miembro
de acogida la posibilidad de formular observaciones sobre la evaluacion relativa a la
legislacion de dicho Estado miembro. La decision final debe corresponder a la autoridad

competente del Estado miembro de origen.
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(25) A fin de propiciar una mejor cooperacion en lo que respecta a la supervision de los DCV
que prestan servicios transfronterizos, la autoridad competente del Estado miembro de
origen debe poder invitar al personal de las autoridades competentes de los Estados
miembros de acogida y de la AEVM a participar en las inspecciones in situ de sucursales.
La autoridad competente del Estado miembro de origen también debe transmitir a
la AEVM vy al colegio las conclusiones de las inspecciones in situ y la informacion sobre

las medidas correctoras o sanciones acordadas por dicha autoridad competente.
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El Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige la cooperacion de las autoridades que tengan un
interés en las operaciones de aquellos DCV que ofrezcan servicios en relacién con
instrumentos financieros constituidos con arreglo a la legislacion de mas de un Estado
miembro. No obstante, las disposiciones relativas a la supervision siguen estando
fragmentadas y pueden dar lugar a diferencias en la asignacion y la naturaleza de las
competencias de supervision en funcion del DCV de que se trate. Tal fragmentacion crea
obstaculos a la prestacion transfronteriza de servicios de DCV en la Union, perpetua las
ineficiencias que persisten en el mercado de liquidacion de la Unidn y repercute
negativamente en la estabilidad de los mercados financieros de la Union. Si bien el
Reglamento (UE) n.° 909/2014 establece la posibilidad de crear colegios, esta opcion
apenas se ha utilizado. A fin de garantizar la coordinacion eficaz y eficiente de la
supervision por parte de las autoridades competentes, la creacion de colegios debe pasar a
ser obligatoria en determinadas condiciones. Debe establecerse un colegio de supervisores
para los DCV cuyas actividades se consideren de importancia sustancial para el
funcionamiento de los mercados de valores y la proteccion de los inversores en al menos
dos Estados miembros de acogida. Un colegio creado en virtud del presente Reglamento no
debe impedir ni sustituir otras formas de cooperacion entre autoridades competentes.

La AEVM debe elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar los
criterios con arreglo a los cuales pueda determinarse si las actividades revisten una
importancia sustancial. Los miembros de un colegio deben tener la posibilidad de solicitar
la aprobacion por parte del colegio de un dictamen no vinculante en relacion con las
cuestiones observadas durante la revision y evaluacion de los DCV, o durante la revision y
evaluacion de los proveedores de servicios auxiliares de tipo bancario, o cuestiones que
estén relacionadas con la ampliacion o externalizacion de las actividades y los servicios
prestados por el DCV o se refieran a cualquier posible incumplimiento de los requisitos del
Reglamento (UE) n.° 909/2014 derivado de la prestacion de servicios en un Estado

miembro de acogida. Los dictimenes no vinculantes deben aprobarse por mayoria simple.
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(28)

Actualmente, la AEVM Yy las autoridades competentes disponen de informacion limitada
sobre los servicios que los DCV de terceros paises ofrecen en relacion con instrumentos
financieros constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro, como
consecuencia de varios factores. El primero de ellos es la aplicacion diferida, sin fecha
final, de los requisitos de reconocimiento de los DCV de terceros paises que ya prestaban
servicios centrales de mantenimiento y servicios de notaria en la Union antes de la fecha de
aplicacion del Reglamento (UE) n.° 909/2014, de conformidad con el articulo 69,

apartado 4, de dicho Reglamento. El segundo es el hecho de que, cuando un DCV de un
tercer pais presta unicamente el servicio de liquidacion, no esta sujeto a requisitos de
reconocimiento. El tercero es el hecho de que el Reglamento (UE) n.° 909/2014 no exige
que los DCV de terceros paises notifiquen a las autoridades de la Union sus actividades
relacionadas con instrumentos financieros constituidos con arreglo al Derecho de un
Estado miembro. Dada esta falta de informacion, ni los emisores ni las autoridades
publicas a escala de la Unidn o nacional han podido evaluar las actividades de dichos DCV
en la Unidn en caso necesario. Por consiguiente, los DCV de terceros paises deben estar
obligados a informar a las autoridades de la Union de sus actividades en relacion con los

instrumentos financieros constituidos con arreglo al Derecho de un Estado miembro.

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige que los DCV cuenten con un 6rgano de direccion
del que al menos un tercio de sus miembros sean independientes, si bien el numero de
miembros independientes no puede ser inferior a dos. A fin de garantizar una aplicacion
mas coherente del concepto de independencia, este debe aclararse en consonancia con la
definicion de «miembros independientes» que figura en el Reglamento (UE) n.° 648/2012

del Parlamento Europeo y del Consejo!.

1

Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio
de 2012, relativo a los derivados extrabursatiles, las entidades de contrapartida central y los
registros de operaciones (DO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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(30)

€2))

(32)

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 no contiene requisitos especificos aplicables en caso de
adquisicion o incremento de participaciones cualificadas en el capital de los DCV. Deben
por lo tanto introducirse tales requisitos, incluidos los relativos a los procedimientos que
han de seguirse, a fin de garantizar la aplicacion coherente de los requisitos relativos a la
estructura del accionariado de los DCV, con disposiciones similares a las del Reglamento
(UE) n.° 648/2012 y la Directiva 2013/36/UE. La AEVM debe elaborar directrices sobre la
evaluacion de la idoneidad de toda persona que vaya a dirigir la actividad de un DCV, asi
como sobre las normas de procedimiento y los criterios de evaluacion para la evaluacion
cautelar de las adquisiciones y los incrementos, ya sea directa o indirectamente, de

participaciones en los DCV.

Con el fin de garantizar la seguridad juridica con respecto a disposiciones fundamentales
sobre las que los comités de usuarios deben asesorar al érgano de direccion, debe aclararse

en mayor medida qué elementos se incluyen en el «nivel de servicio.

Dado su papel central en relacion con la seguridad de las operaciones, los DCV no solo
deben reducir los riesgos asociados a la custodia y liquidacion de las operaciones con

valores, sino que también deben tratar de minimizar dichos riesgos.

Algunos DCV establecidos en la Unidn gestionan sistemas de liquidacion de valores que
aplican sistemas de liquidacion neta diferida. Estos DCV deben medir, supervisar y

gestionar adecuadamente los riesgos derivados del uso de tal sistema de liquidacion.
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(34)

(35)

En determinadas circunstancias, puede constituirse una garantia con arreglo al Derecho de
sociedades u otra legislacion similar de dos Estados miembros diferentes. Este es el caso,
en particular, de los titulos de deuda cuyo emisor se ha constituido en un Estado miembro
y cuyos valores se emiten con arreglo a la legislacion aplicable de otro Estado miembro. Es
importante aclarar que, en tales casos, debe seguir aplicandose el Derecho de sociedades u
otra legislacion similar de ambos Estados miembros. La eleccion de la ley aplicable no
debe regirse por el Reglamento (UE) n.° 909/2014, por lo que debera quedar a discrecion

de los emisores o determinarse de otro modo por ley.

A fin de garantizar que los emisores que dispongan el registro de sus valores en un DCV
establecido en otro Estado miembro puedan cumplir las disposiciones pertinentes del
Derecho de sociedades o similar de ese Estado miembro, los Estados miembros deben
actualizar periodicamente la lista de las principales disposiciones pertinentes de la

legislacion nacional y comunicarla a la AEVM a efectos de su publicacion.

A fin de evitar los riesgos de liquidacion derivados de la insolvencia de un agente de
liquidacién, y siempre que sea posible y factible, los DCV deben liquidar los pagos de
efectivo de su sistema de liquidacion de valores a través de cuentas abiertas en un banco
central. Cuando esta opcion no sea posible y factible, como cuando un DCV no cumpla las
condiciones para abrir una cuenta en un banco central distinto del de su Estado miembro de
origen, el DCV debe poder liquidar los pagos de efectivo de todos o parte de sus sistemas
de liquidacion de valores en una moneda distinta de la del pais en el que esté establecido a
través de cuentas abiertas en otros DCV o con entidades de crédito autorizadas a prestar

servicios bancarios en las condiciones establecidas en el Reglamento (UE) n.® 909/2014.
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Con el fin de apoyar mejor la eficiencia del mercado de liquidacion, profundizar los
mercados de capitales y mejorar la liquidacion transfronteriza, los DCV autorizados a
prestar servicios auxiliares de tipo bancario de conformidad con el Reglamento (UE)

n.° 909/2014 cuyos riesgos pertinentes ya sean objeto de control deben poder ofrecer
servicios relativos a la liquidacion de pagos de efectivo a DCV no autorizados con arreglo
a la Directiva 2013/36/UE, en una moneda distinta de la del pais en el que estén
establecidos los DCV que deseen utilizar dichos servicios, independientemente de que
formen parte del mismo grupo de empresas. La autorizacion para designar DCV o
entidades de crédito solo debe utilizarse para la liquidacion de los pagos de efectivo de
todos o parte de los sistemas de liquidacion de valores del DCV que tenga la intencion de
utilizar los servicios auxiliares de tipo bancario. No debe utilizarse para llevar a cabo
ninguna otra actividad. También debe ser posible que un DCV que tenga intencion de
liquidar los pagos de efectivo de todos o parte de sus sistemas de liquidacioén de valores a
través de sus propias cuentas, o que, si no, tenga intencioén de prestar servicios auxiliares de
tipo bancario, esté autorizado a hacerlo en las condiciones establecidas en el Reglamento

(UE) n.° 909/2014.
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(37) Por debajo de un umbral adecuado, los DCV que no estén autorizados a prestar servicios
auxiliares de tipo bancario deben poder liquidar los pagos de efectivo de las operaciones a
través de cuentas abiertas en DCV autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo
bancario de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 909/2014 y a través de cuentas
abiertas en cualquier entidad de crédito, en cualquier moneda. Dicho umbral debe consistir
en un importe total maximo para dicha liquidacion de pagos de efectivo. Ademas, el
umbral debe calibrarse de manera que se promueva la eficiencia de la liquidacion y permita
a los DCV alcanzar un nivel de liquidacién en efectivo mas alla del cual sea pertinente
exigir una autorizacion bancaria con arreglo a la Directiva 2013/36/UE o conectarse a un
banco central de emision, garantizando al mismo tiempo la estabilidad financiera y
limitando las implicaciones de riesgo derivadas de las excepciones aplicables dentro del
umbral. La calibracion del umbral debe tener en cuenta la necesidad de que un DCV pueda
liquidar pagos en distintas monedas, especialmente en el caso de las monedas de mayor
liquidez, estableciendo un limite adecuado que seria aplicable al DCV en su conjunto. La
calibracion del umbral también debe tener en cuenta la necesidad de evitar un alejamiento

involuntario de la liquidacion en dinero del banco central.
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(38) Como organismo con conocimientos especializados en cuestiones de riesgo bancario y de
crédito, debe encomendarse a la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria
Europea) (ABE) creada por el Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y
del Consejo! la elaboracion de proyectos de normas técnicas de regulacion para fijar un
umbral adecuado y especificar los requisitos prudenciales y de gestion del riesgo
adecuados al respecto. La ABE también debe cooperar estrechamente con los miembros
del SEBC y con la AEVM. La Comision debe estar facultada para adoptar dichas normas
técnicas de regulacion con arreglo al articulo 290 del Tratado de Funcionamiento de la
Union Europea (TFUE). Las autoridades competentes, que comprueban periodicamente
que se respeta el umbral, deben transmitir los resultados de sus comprobaciones y los datos
subyacentes a la AEVM y a la ABE, y los resultados de sus comprobaciones a los
miembros del SEBC, en particular con vistas a su incorporacion a un informe periddico
que debera elaborar la ABE, en cooperacion con los miembros del SEBC y con la AEVM,

sobre los servicios auxiliares de tipo bancario.

1 Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre
de 2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria
Europea), se modifica la Decision n.° 716/2009/CE y se deroga la Decision 2009/78/CE de
la Comision (DO L 331 de 15.12.2010, p. 12).
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(39)

(40)

Los DCV, incluidos los autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo bancario, y las
entidades de crédito designadas deben cubrir los riesgos pertinentes en sus marcos
prudenciales y de gestion de riesgos. Las herramientas para cubrir esos riesgos deben
incluir el mantenimiento de suficientes recursos liquidos admisibles en todas las monedas
pertinentes y la garantia de que los escenarios de estrés sean suficientemente solidos.

Los DCV también deben garantizar que los riesgos de liquidez correspondientes se
gestionen y cubran mediante mecanismos de financiacion preacordados y altamente fiables
con entidades solventes, mecanismos que deben estar comprometidos o tener una fiabilidad
similar. Los DCV que presten servicios auxiliares de tipo bancario también deben dotarse
de normas y procedimientos especificos para hacer frente a los posibles riesgos de crédito,
liquidez y concentracion derivados de la prestacion de esos servicios. La ABE debe
elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion para actualizar las normas técnicas de
regulacion vigentes con el fin de tener en cuenta esos cambios en los requisitos
prudenciales. Esto permitiria a la Comision realizar las modificaciones necesarias para
aclarar los requisitos establecidos en dichas normas técnicas de regulacion, como los

relacionados con la gestion de las posibles insuficiencias de liquidez.

Se ha demostrado que un plazo de solo un mes para que las autoridades relevantes y las
autoridades competentes emitan un dictamen motivado sobre la autorizacion para prestar
servicios auxiliares de tipo bancario es demasiado corto para que dichas autoridades
puedan realizar un analisis fundamentado. Por lo tanto, el presente Reglamento debe

establecer un periodo mas largo de dos meses.
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Con el fin de conceder a los DCV establecidos en la Union y a los DCV de terceros paises
tiempo suficiente para solicitar la autorizacion y el reconocimiento de sus actividades, la
fecha de aplicacion de los requisitos de autorizacidon y reconocimiento del Reglamento
(UE) n.° 909/2014 se aplazo6 inicialmente hasta que se adoptara una decision de
autorizacion o reconocimiento con arreglo a dicho Reglamento. Ha transcurrido tiempo
suficiente desde la entrada en vigor de dicho Reglamento. Por consiguiente, estos
requisitos deben empezar a aplicarse para garantizar, por una parte, la igualdad de
condiciones entre todos los DCV que ofrezcan servicios en relacion con instrumentos
financieros constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro y, por otra, que
las autoridades a nivel de la Union y nacional dispongan de la informacion necesaria para

garantizar la proteccion de los inversores y supervisar la estabilidad financiera.
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(42) El Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige actualmente a la AEVM que, en cooperacioén con
la ABE, las autoridades nacionales competentes y las autoridades relevantes, elabore
informes anuales sobre doce temas y los presente cada afio a la Comision. Esta exigencia
es desproporcionada teniendo en cuenta la naturaleza de determinados temas que no
requieren una actualizacion anual. Es conveniente, por tanto, reajustar la frecuencia y el
numero de dichos informes a fin de reducir la carga que pesa sobre la AEVM y las
autoridades competentes, garantizando al mismo tiempo que se facilite a la Comision la
informacion que necesita para revisar la aplicacion del Reglamento (UE) n.° 909/2014. No
obstante, habida cuenta de los cambios que el presente Reglamento introduce en el régimen
de disciplina de liquidacion establecido en el Reglamento (UE) n.° 909/2014, procede
exigir a la AEVM que facilite informes periddicos a la Comision sobre otros temas, tales
como las medidas adoptadas por las autoridades competentes para hacer frente a
situaciones en las que la eficiencia de la liquidacién de un DCV durante un periodo de seis
meses sea significativamente inferior a los niveles medios de eficiencia de la liquidacion
registrados en el mercado de la Union y la posibilidad de aplicar instrumentos reguladores
adicionales para mejorar la eficiencia de la liquidacion en la Union. Ademas, la AEVM, en
cooperacion con los miembros del SEBC, debera asimismo presentar al Parlamento
Europeo y al Consejo un informe relativo a la posible reduccion del ciclo de liquidacion
con el fin de orientar una posible evolucion futura al respecto. La ABE debe elaborar un
informe anual centrado en las conclusiones a la que lleguen las autoridades competentes
como consecuencia del seguimiento que estas efectian del umbral para la liquidacion de
pagos en efectivo. A peticion de la Comision, la AEVM debe proporcionar un anélisis de
costes y beneficios que debera servir de base para el acto de ejecucion sobre recompras

obligatorias.
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A fin de garantizar la eficacia del presente Reglamento, deben delegarse en la Comision
los poderes para adoptar actos con arreglo al articulo 290 de TFUE para tener en cuenta, al
elaborar los parametros para el calculo del nivel de las sanciones pecuniarias, la duracion
de los fallos en la liquidacion, el nivel de fallos en la liquidacion por categoria de
instrumentos financieros y el efecto que los tipos de interés bajos o negativos podrian tener
en los incentivos de las contrapartes y los fallos, asi como para revisar dichos parametros,
y especificar las causas subyacentes de un fallo en la liquidacion que no debe considerarse
atribuible a los participantes y las operaciones que no se consideran operaciones de
negociacion. Reviste especial importancia que la Comision lleve a cabo las consultas
oportunas durante la fase preparatoria, en particular con expertos, y que esas consultas se
realicen de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo interinstitucional

de 13 de abril de 2016 sobre la mejora de la legislacion!. En particular, a fin de garantizar
una participacion equitativa en la preparacion de los actos delegados, el Parlamento
Europeo y el Consejo reciben toda la documentacion al mismo tiempo que los expertos de
los Estados miembros, y sus expertos tienen acceso sistematicamente a las reuniones de los

grupos de expertos de la Comision que se ocupen de la preparacion de actos delegados.

1

DO L 123 de 12.5.2016, p. 1.
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La Comision debe estar facultada para adoptar, con arreglo al articulo 290 del TFUE y a
los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 y del Reglamento (UE)

n.° 1095/2010, normas técnicas de regulacion elaboradas por la ABE y la AEVM relativas
a: las especificaciones del proceso de recompra obligatoria en relacion con los pormenores
del mecanismo de repercusion, qué tipos de operaciones hacen innecesario el proceso de
recompra y cOmo tener en cuenta las especificidades de los inversores minoristas al
ejecutar recompras obligatorias, la informacién que deben notificar los DCV de terceros
paises, las condiciones para que las actividades de un DCV se consideren de importancia
sustancial, las normas y procedimientos que deberan establecer los DCV que presten
servicios auxiliares de tipo bancario, los pormenores de la medicion, la supervision, la
gestion y la notificacion de los riesgos de crédito y de liquidez por parte de los DCV en
relacion con la liquidacion neta diferida, el umbral por debajo del cual los DCV pueden
utilizar cualquier entidad de crédito para liquidar los pagos de efectivo y los requisitos
prudenciales actualizados en materia de liquidez y las normas y procedimientos sobre los
riesgos de crédito, liquidez y concentracion en el caso de los DCV autorizados a prestar

servicios auxiliares de tipo bancario.
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(45) A fin de garantizar condiciones uniformes de ejecucion de las modificaciones introducidas
por el presente Reglamento, y en particular por lo que respecta a la aplicacion y la
suspension de los requisitos de recompra obligatoria cuando sean de aplicacion, deben
conferirse a la Comision competencias de ejecucion. Dichas competencias deben ejercerse
de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 182/2011 del Parlamento Europeo y del
Consejo!. La Comision debe adoptar actos de ejecucion inmediatamente aplicables cuando,
en casos debidamente justificados relacionados con la aplicaciéon y suspension de

recompras obligatorias, asi lo exijan razones imperiosas de urgencia.

(46) Los actos delegados y de ejecucion adoptados con arreglo a los articulos 290 y 291
del TFUE constituyen actos juridicos de la Unién. Con arreglo al articulo 127, apartado 4,
y al articulo 282, apartado 5, del TFUE, debe consultarse al Banco Central Europeo (BCE)
sobre cualquier propuesta de acto de la Unidn que entre en su ambito de competencia.
Cuando se requiera su consulta con arreglo a los Tratados, el BCE sera debidamente
consultado en relacidon con los actos delegados y de ejecucion adoptados en virtud del

presente Reglamento.

1 Reglamento (UE) n.° 182/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de febrero
de 2011, por el que se establecen las normas y los principios generales relativos a las

modalidades de control por parte de los Estados miembros del ejercicio de las competencias
de ejecucion por la Comision (DO L 55 de 28.2.2011, p. 13).
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(47) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, aumentar la prestacion de
servicios de liquidacion transfronteriza por parte de los DCV, reducir la carga
administrativa y los costes de cumplimiento y garantizar que las autoridades dispongan de
informacion suficiente para controlar los riesgos, no pueden ser alcanzados de manera
suficiente por los Estados miembros, sino que, debido a sus dimensiones y efectos, pueden
lograrse mejor a escala de la Unidn, esta puede adoptar medidas, de acuerdo con el
principio de subsidiariedad establecido en el articulo 5 del Tratado de la Union Europea.
De conformidad con el principio de proporcionalidad enunciado en el mismo articulo, el

presente Reglamento no excede de lo necesario para alcanzar dichos objetivos.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 30
ES



(48)

(49)

La aplicacion del ambito de aplicacion revisado de las normas sobre sanciones pecuniarias,
los nuevos requisitos relativos al establecimiento de colegios de supervisores, la
presentacion de una notificacion por parte de los DCV de terceros paises de los servicios
basicos que presten en relacion con instrumentos financieros constituidos con arreglo a la
legislacion de un Estado miembro, las nuevas normas sobre liquidacion neta diferida, el
umbral revisado por debajo del cual las entidades de crédito pueden ofrecer la liquidacion
de los pagos de efectivo por cuenta del sistema de liquidacion de valores del DCV y los
requisitos prudenciales revisados aplicables a las entidades de crédito o DCV autorizados a
prestar servicios auxiliares de tipo bancario con arreglo al articulo 59 del Reglamento (UE)
n.° 909/2014 deben, o bien aplazarse, o bien someterse a las disposiciones transitorias
adecuadas para dar tiempo suficiente a la adopcion de los actos delegados necesarios en los
que se especifiquen dichos requisitos. Dadas las modificaciones introducidas por el
presente Reglamento en lo que respecta al procedimiento relativo a la libre prestacion de
servicios en otro Estado miembro, también conviene aclarar las normas que deben
aplicarse a la prestacion de servicios por parte de los DCV en Estados miembros distintos
del Estado miembro de origen y a la creacion de una sucursal en otro Estado miembro.
Dadas las modificaciones introducidas por el presente Reglamento en lo que respecta a la
frecuencia y contenido de los informes que la AEVM debe presentar a la Comision,
procede aplazar la aplicacion de determinadas disposiciones relativas al contenido de
algunos de dichos informes, a fin de que la AEVM tenga tiempo suficiente para preparar
los nuevos informes y que solo los informes que deben elaborarse con arreglo a las

disposiciones en vigor tengan que presentarse a mas tardar el 30 de abril de 2024.

Por lo tanto, procede modificar los Reglamentos (UE) n.° 909/2014 y (UE) n.° 236/2012 en

consecuencia.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
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Articulo 1
Modificaciones del Reglamento (UE) n.° 909/2014

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 se modifica como sigue:
1) En el articulo 2, el apartado 1 se modifica como sigue:
a) el punto 26 se sustituye por el texto siguiente:

«26) “impago”: la situacion de un participante en relacion con el cual se incoa un
procedimiento de insolvencia, segun se define en el articulo 2, letra j), de la
Directiva 98/26/CE, o un acontecimiento definido en las normas internas

del DCV como constituyente de impago;»;
b)  se insertan los puntos siguientes:

«47) “grupo”: un grupo tal como se define en el articulo 2, punto 11, de la

Directiva 2013/34/UE;

48) “vinculos estrechos”: los vinculos estrechos tal como se definen en el

articulo 4, apartado 1, punto 35, de la Directiva 2014/65/UE;
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49)

50)

“participacion cualificada”: una participacion directa o indirecta en un DCV
que represente al menos el 10 % del capital o de los derechos de voto, tal como
se establece en los articulos 9, 10 y 11 de la Directiva 2004/109/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo”, o que permita ejercer una influencia

significativa en la gestion del DCV;

“liquidacion neta diferida”: un mecanismo de liquidacion mediante el cual las
ordenes de transferencia de efectivo o de valores en relacion con operaciones
con valores de los participantes en el sistema de liquidacion de valores estan
sujetas a compensacion y mediante el cual la liquidacion de los derechos y
obligaciones netos de los participantes tiene lugar al final de los ciclos de

liquidacion predefinidos durante o al final del dia habil.

Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,

de 15 de diciembre de 2004, sobre la armonizacion de los requisitos de
transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores se
admiten a negociacioén en un mercado regulado y por la que se modifica la

Directiva 2001/34/CE (DO L 390 de 31.12.2004, p. 38).».
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2) En el articulo 6, apartado 5, los parrafos primero y segundo se sustituyen por el texto

siguiente:

«5. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara
proyectos de normas técnicas de regulacion que especifiquen las medidas para
prevenir fallos en la liquidacion con el fin de aumentar la eficiencia de la liquidacion,

y en particular:

a) las medidas que deban adoptar las empresas de servicios de inversion de

conformidad con el apartado 2, parrafo primero;

b) lainformacién detallada de los procedimientos que facilitan la liquidacion a
que se refiere el apartado 3, que podrian incluir la configuracion del volumen
de las operaciones, la liquidacion parcial de las operaciones fallidas y el uso de

programas automaticos de préstamo / empréstito por determinados DCV, y

c) lainformacion detallada de las medidas para fomentar e incentivar la

liquidacién oportuna de las operaciones a que se refiere el apartado 4.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el... [dieciocho meses a partir de la fecha de entrada en vigor

del presente Reglamento modificativo].».

PE-CONS 47/1/23 REV 1 34
ES



3) El articulo 7 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 7

Medidas para tratar los fallos en la liquidacion

1.  Para cada sistema de liquidacion de valores que gestione, el DCV establecera un
sistema orientado al seguimiento de los fallos en la liquidacion de las operaciones
relativas a los instrumentos financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1.

El DCV presentara a la autoridad competente y a las autoridades relevantes informes
periodicos que recojan el numero y los pormenores de los fallos en la liquidacion, asi
como cualquier otra informacién pertinente, junto con las medidas que prevén
adoptar el DCV vy sus participantes para mejorar la eficiencia en la liquidacion.

El DCV haré publicos estos informes con periodicidad anual, agrupados y
anonimizados. Las autoridades competentes trasladaran a la AEVM toda informacion

pertinente sobre los fallos en la liquidacion.

2. Enrelacion con cada sistema de liquidacion de valores que explote, el DCV
establecera procedimientos que faciliten la liquidacion de las operaciones relativas a
los instrumentos financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1, que no se
liquiden en la fecha teorica de liquidacion. Dichos procedimientos incluirdn un
mecanismo de sancion que constituya un factor disuasorio eficaz para los

participantes que provoquen fallos en la liquidacion.

Antes de establecer los procedimientos a que se refiere el parrafo primero, cada DCV
consultard a los centros de negociacion y ECC pertinentes a los que preste servicios

de liquidacion.
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Los mecanismos de sancion contemplados en el parrafo primero incluirdn sanciones
pecuniarias para los participantes que causen fallos en la liquidacion (en lo sucesivo,
“participantes incumplidores”). Las sanciones pecuniarias se calcularan diariamente
para cada dia habil en que una operacion no haya sido liquidada pasada la fecha
teorica de liquidacion y hasta que la operacion se liquide o se cancele de forma
bilateral. Las sanciones pecuniarias no podran configurarse como una fuente de

ingresos para el DCV.
3.  Elmecanismo de sancion contemplado en el apartado 2 no se aplicara a:

a) los fallos en la liquidacion cuya causa subyacente no sea atribuible a los

participantes en la operacion;
b) las operaciones que no se consideren operaciones de negociacion;

c) las operaciones en las que el participante incumplidor sea una ECC, excepto en
el caso de las operaciones en las que haya participado una ECC sin

interponerse entre las contrapartes, o

d) las operaciones en las que se incoe un procedimiento de insolvencia contra el

participante incumplidor.

4. Una ECC podra establecer en sus normas un mecanismo para cubrir las pérdidas en
las que pueda incurrir como consecuencia de la aplicacion del apartado 2, parrafo

tercero.
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La Comision estara facultada para adoptar actos delegados con arreglo al articulo 67
que completen el presente Reglamento especificando los parametros que deben
utilizarse para calcular el nivel proporcionado y disuasorio de las sanciones
pecuniarias contempladas en el apartado 2, parrafo tercero, del presente articulo, en

funcién de todo lo siguiente:

a) el tipo de activo;

b) laliquidez del instrumento financiero;
c) el tipo de operacion;

d) la duracion del fallo en la liquidacion.

Al especificar los parametros a que se refiere el parrafo primero, la Comision tendra
en cuenta el nivel de fallos en la liquidacion por categoria de instrumentos
financieros y el efecto que los tipos de interés bajos o negativos puedan tener en los
incentivos de las contrapartes y en los fallos en la liquidacion. Los parametros
utilizados para el calculo de las sanciones pecuniarias garantizaran un alto grado de
disciplina de liquidacion y el funcionamiento correcto y ordenado de los mercados

financieros de que se trate.
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La Comision revisara los parametros para el calculo del nivel de las sanciones
pecuniarias periddicamente y al menos cada cuatro afios, con el fin de volver a
evaluar la idoneidad y eficacia de las sanciones pecuniarias para lograr un nivel de
fallos en la liquidacion en la Unidn que se considere aceptable teniendo en cuenta las

repercusiones en la estabilidad financiera de la Union.

A mas tardar el ... [dos afios a partir de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], la AEVM publicard y mantendra actualizada en su sitio
web una lista de los instrumentos financieros a que se refiere el articulo 5,
apartado 1, que estén admitidos a negociacion o se negocien en un centro de

negociacion o se compensen a través de ECC.

Los DCV, las ECC y los centros de negociacion estableceran procedimientos que les
permitan suspender, en consulta con sus respectivas autoridades competentes, a
cualquier participante que reiterada y sistematicamente no entregue los instrumentos
financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1, en la fecha teorica de
liquidacion, y hacer publica su identidad, a condicion de haber dado previamente a
ese participante la oportunidad de presentar sus observaciones y de haber informado
debidamente a las autoridades competentes de los DCV, de las ECC, los centros de
negociacion y ese participante. Ademas de consultarlas antes de toda suspension,
los DCV, las ECC y los centros de negociacion notificaran sin demora a sus
respectivas autoridades competentes la suspension de un participante. La autoridad
competente informara de inmediato a las autoridades relevantes de la suspension del

participante.
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En la difusion publica de las suspensiones no se incluiran datos personales en su
definicion del articulo 4, punto 1, del Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento

Europeo y del Consejo”.

El presente apartado no se aplicara a los participantes incumplidores que sean ECC
ni en los casos en que se incoe un procedimiento de insolvencia contra el participante

incumplidor.

8.  El presente articulo no se aplicara si el centro de negociacion principal de las
acciones esta situado en un tercer pais. La ubicacion del centro de negociacion
principal de una accidn se determinara de conformidad con el articulo 16 del

Reglamento (UE) n.° 236/2012.

9.  La Comision estard facultada para adoptar actos delegados con arreglo al articulo 67

que completen el presente Reglamento especificando:

a) las causas subyacentes de los fallos en la liquidacion que se consideren no
atribuibles a los participantes en la operacion con arreglo al apartado 3, letra a),

del presente articulo, y

b) las circunstancias en las que las operaciones no se consideren operaciones de

negociacion con arreglo al apartado 3, letra b), del presente articulo.
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10. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara

proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar lo siguiente:

a)  los pormenores del sistema de seguimiento de los fallos en la liquidacion y los

informes a este respecto mencionados en el apartado 1;

b) los procedimientos de cobro y redistribucion de las sanciones pecuniarias y
cualesquiera otros ingresos que puedan derivarse de tales sanciones de

conformidad con el apartado 2;

c) las condiciones en las que se considere que un participante incumple, reiterada
y sistematicamente, la obligacion de entregar los instrumentos financieros a

que se refiere el apartado 7.

La AEVM presentara dichos proyectos de normas técnicas de regulacion a la
Comision a mas tardar el... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo

primero con arreglo a los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.® 1095/2010.
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Articulo 7 bis

Proceso de recompra obligatoria

1. Sin perjuicio del mecanismo de sancidn a que se refiere el articulo 7, apartado 2, y
del derecho a cancelar bilateralmente la operacion, la Comision, previa consulta a
la Junta Europea de Riesgo Sistémico y sobre la base del anélisis de costes y
beneficios facilitado por la AEVM de conformidad con el articulo 74, apartado 4,
podré decidir, mediante un acto de ejecucion, a cuél de los instrumentos financieros a
que se refiere el articulo 5, apartado 1, o de las categorias de operaciones en dichos
instrumentos financieros debe aplicarse al proceso de recompra obligatoria a que se
refieren los apartados 4 a 10 del presente articulo, si considera que las recompras
obligatorias constituyen un medio necesario, apropiado y proporcionado para hacer

frente al nivel de fallos en la liquidacion en la Unidn.

La Comisién podra adoptar el acto de ejecucion a que se refiere el parrafo primero si

se cumplen las dos condiciones siguientes:

a)  que la aplicacion del mecanismo de sancion a que se refiere el articulo 7,
apartado 2, no haya dado lugar a una reduccion sostenible y a largo plazo o al
mantenimiento de un nivel reducido de los fallos en la liquidacion en la Union,
ni siquiera después de haber efectuado una revision del nivel de las sanciones

pecuniarias de conformidad con el articulo 7, apartado 5, parrafo segundo;
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b)  que el nivel de fallos en la liquidacién en la Union tenga, o sea probable que

tenga, un efecto negativo en la estabilidad financiera de la Union.

A efectos de la adopcion de la decision a que se refiere el parrafo primero, la

Comision tendrd en cuenta todos los elementos siguientes:

a) las posibles repercusiones del proceso de recompra obligatoria en los mercados

financieros de la Unidn;

b) el nimero, el volumen y la duracion de los fallos en la liquidacion, incluidos el
numero y el volumen de fallos en la liquidacion que estén pendientes al

término del periodo de prorroga a que se refiere el apartado 4;

c) siun instrumento financiero o una categoria concreta de operaciones en ese
instrumento financiero ya estdn sujetos a disposiciones contractuales adecuadas
que prevean el derecho de los participantes destinatarios a activar una

recompra.

El acto de ejecucion se adoptara con arreglo al procedimiento de examen
contemplado en el articulo 68, apartado 2. Especificard una fecha de aplicacion que

no sea anterior a un afio después de su entrada en vigor.

2. La AEVM publicara y mantendra actualizada en su sitio web una lista de los
instrumentos financieros determinados por el acto de ejecucion a que se refiere el

apartado 1.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 42
ES



3. Antes de adoptar el acto de ejecucion a que se refiere el apartado 1, la Comision:

a)  evaluard la eficacia y proporcionalidad del mecanismo de sancidn a que se
refiere el articulo 7, apartado 2, y, si procede, modificara la estructura o la
severidad del mecanismo de sancién a fin de mejorar la eficiencia de la

liquidacion en la Unidn;

b)  considerara si se cumplen las condiciones a que se refiere el apartado 1, a pesar
de la aplicacion previa del mecanismo de sancion a que se refiere el articulo 7,
apartado 2, asi como la justificacion y posibles repercusiones en términos de
costes de someter instrumentos financieros especificos y categorias de

operaciones a recompras obligatorias.

4.  Sin perjuicio del derecho a cancelar bilateralmente la operacion, cuando la Comision
haya adoptado un acto de ejecucion de conformidad con el apartado 1 y un
participante incumplidor no haya entregado al participante destinatario los
instrumentos financieros cubiertos por dicho acto de ejecucion dentro de los cinco
dias hébiles siguientes a la fecha tedrica de liquidacion (en lo sucesivo, “periodo de

prorroga”), debera ponerse en marcha un proceso de recompra obligatoria.

Como excepcion a lo dispuesto en el parrafo primero, en funcidn del tipo de activo y
de la liquidez de los instrumentos financieros de que se trate, el periodo de prorroga
podra incrementarse hasta un maximo de siete dias habiles, en caso de que un
periodo de prorroga mas breve pueda afectar al funcionamiento correcto y ordenado

de los mercados en cuestion.
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Como excepciodn a lo dispuesto en el parrafo primero, si la operacion se refiere a
instrumentos financieros negociados en un mercado de pymes en expansion, el
periodo de prérroga serd de quince dias hébiles, salvo en caso de que el mercado de

pymes en expansion decida aplicar un periodo de prorroga mas breve.

Los instrumentos sujetos al proceso de recompra obligatoria quedaran disponibles
para su liquidacién y se entregaran al participante destinatario dentro de un plazo

adecuado.

Cuando se produzca un fallo en la liquidacion en una cadena de operaciones que dé
lugar a fallos en la liquidacion de operaciones subsiguientes de la cadena, cada
participante tendra derecho a repercutir su obligacion de iniciar la recompra

obligatoria al siguiente participante de la cadena.

Se considerara que el participante destinatario intermedio cumple la obligacion de
ejecutar una recompra obligatoria frente al participante incumplidor cuando repercuta
su obligacion de conformidad con el parrafo primero. El participante destinatario
intermedio podrd asimismo repercutir al participante incumplidor sus obligaciones

hacia el participante destinatario final derivadas de los apartados 8, 9 y 10.

Se informara al DCV pertinente de cdmo se ha resuelto la operacion fallida a lo largo

de toda la cadena de operaciones.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 44

ES



7. El proceso de recompra obligatoria a que se refiere el apartado 4 no se aplicara a:

a) los fallos en la liquidacion y operaciones enumerados en el articulo 7,

apartado 3;
b) las operaciones de financiacion de valores;
c)  otros tipos de operaciones que hagan innecesario el proceso de recompra;

d) las operaciones que entren en el ambito de aplicacion del articulo 15 del

Reglamento (UE) n.° 236/2012.

8. Sin perjuicio del mecanismo de sancidn a que se refiere el articulo 7, apartado 2,
cuando el precio de los instrumentos financieros acordado cuando se negocio la
operacion sea diferente del precio abonado al ejecutarse la recompra, el participante
que se beneficie de la diferencia en el precio abonara la diferencia al otro participante
a mas tardar durante el segundo dia habil siguiente a la fecha en que los instrumentos

financieros hayan sido entregados a raiz de la recompra.

9.  Silarecompra falla o no es posible, el participante destinatario podra optar por
recibir una indemnizacion en efectivo o aplazar la ejecucion de la recompra hasta una
fecha posterior adecuada (en lo sucesivo, “periodo de aplazamiento”). Si los
instrumentos financieros en cuestion no se entregan al participante destinatario a mas
tardar al final del periodo de aplazamiento, se le abonara la indemnizacion en

efectivo.
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10.

11.

La indemnizacién en efectivo se abonara a mas tardar el segundo dia habil siguiente
al final del proceso de recompra obligatoria a que se refiere el apartado 4 o, si el
participante destinatario opta por aplazar la ejecucion de la recompra, del periodo de

aplazamiento.

El participante incumplidor reembolsara a la entidad que ejecute la recompra todos
los importes pagados en relacion con el proceso de recompra obligatoria iniciado de
conformidad con el parrafo primero del apartado 4, incluidos los gastos de ejecucion
que puedan derivarse de la recompra. Dichos gastos se comunicaran claramente a los

participantes.

Los apartados 4 a 10 se aplicaran a todas las operaciones con los instrumentos
financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1, que estén admitidos a
negociacion o se negocien en un centro de negociacion o se compensen a traveés

de ECC, del siguiente modo:

a)  para las operaciones que se compensen a través de una ECC, serd la ECC quien

ejecute el proceso de recompra contemplado en los apartados 4 a 10;

b) en el caso de las operaciones no compensadas por una ECC pero ejecutadas en
un centro de negociacion, este ultimo recogera en su reglamento interno la
obligacion de sus miembros y participantes de aplicar las medidas a que se

refieren los apartados 4 a 10;
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12.

c) paratodas las operaciones distintas de las contempladas en las letras a) y b) del
presente parrafo, los DCV recogeran en su reglamento interno la obligacion de
sus participantes de someterse a las medidas a que se refieren los apartados 4

alo.

Los DCV facilitaran la informacion de liquidacion necesaria a las ECC y los centros
de negociacion, a fin de que puedan cumplir las obligaciones que les impone el

presente apartado.

Sin perjuicio de lo dispuesto en las letras a), b) y c¢) del parrafo primero, los DCV
podran hacer el seguimiento de la ejecucion de las recompras contempladas en
dichas letras cuando se refiera a instrucciones de liquidacion multiples, sobre los
mismos instrumentos financieros y con plazos de ejecucion que venzan en la misma
fecha, a fin de minimizar el nimero de recompras que deban ejecutarse y, por tanto,

la repercusion en los precios de los correspondientes instrumentos financieros.

El presente articulo no se aplicara si el centro de negociacion principal de las
acciones esta situado en un tercer pais. La ubicacion del centro de negociacion
principal de una accion se determinara de conformidad con el articulo 16 del

Reglamento (UE) n.° 236/2012.
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13.

La AEVM podra recomendar a la Comision que suspenda de forma proporcionada el
mecanismo de recompra a que se refieren los apartados 4 a 10 para categorias
especificas de instrumentos financieros, cuando sea necesario, para evitar o hacer
frente a una amenaza grave para la estabilidad financiera o el funcionamiento
ordenado de los mercados financieros de la Union. Dicha recomendacion ira
acompafiada de una evaluacion plenamente motivada de su necesidad y no se hara

publica.

Antes de formular la recomendacion a que se refiere el parrafo primero, la AEVM

consultara a los miembros del SEBC y a la Junta Europea de Riesgo Sistémico.

La Comisidn, sin demora indebida tras la recepcion de la recomendacion, sobre la
base de las razones y pruebas aportadas por la AEVM, suspendera el mecanismo de
recompra obligatoria a que se refieren los apartados 4 a 10 para las categorias
especificas de instrumentos financieros mediante un acto de ejecucion, o rechazard la
suspension recomendada. Cuando la Comision rechace la suspension recomendada,
debera motivar su decision por escrito a la AEVM. Esta informacién no se hara

publica.

El acto de ejecucion al que se refiere el parrafo tercero se adoptara de conformidad

con el procedimiento a que se refiere el articulo 68, apartado 3.
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La suspension del mecanismo de recompra obligatoria se comunicard a la AEVM y
se publicara en el Diario Oficial de la Union Europea 'y en el sitio web de la

Comision.

La suspension del mecanismo de recompra obligatoria sera valida durante un periodo

inicial no superior a seis meses a partir de la fecha de aplicacion de dicha suspension.

Cuando los motivos de la suspension sigan siendo de aplicacion, la Comision podra,
mediante un acto de ejecucion, prorrogar la suspension por periodos adicionales de
no mas de tres meses cada uno, siempre que el periodo total de la suspension no
exceda de doce meses. Las prorrogas de la suspension deberan publicarse de

conformidad con el parrafo quinto.

El acto de ejecucion al que se refiere el parrafo séptimo se adoptard de conformidad
con el procedimiento a que se refiere el articulo 68, apartado 3. Con tiempo
suficiente antes del final de la suspension a que se refiere el parrafo sexto o de la
prorroga a que se refiere el parrafo séptimo, la AEVM remitira a la Comision un

dictamen sobre la vigencia, o no, de los motivos que hayan dado lugar a la

suspension.

14.  Cuando la Comision haya adoptado un acto de ejecucion de conformidad con el
apartado 1, revisara dicha decision peridodicamente y al menos cada cuatro afios, a fin
de evaluar si siguen cumpliéndose las condiciones establecidas en dicho apartado.
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Si la Comisién considera que las recompras obligatorias ya no estan justificadas o no
hacen frente a fallos en la liquidacién en la Union y ya no son necesarias, adecuadas
o proporcionadas, adoptara sin demora actos de ejecucion que modifiquen o

deroguen el acto de ejecucion a que se refiere el apartado 1.

El acto de ejecucion al que se refiere el parrafo segundo se adoptara de conformidad

con el procedimiento de examen a que se refiere el articulo 68, apartado 2.

Sila AEVM considera que las recompras obligatorias ya no estan justificadas o no
hacen frente a fallos en la liquidacion en la Union y ya no son necesarias, adecuadas
o proporcionadas, podra recomendar a la Comision que modifique o derogue el acto
de ejecucion a que se refiere el apartado 1. El apartado 13, parrafos primero a cuarto,

se aplicaran mutatis mutandis.

15. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara
proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar mas detalladamente lo
siguiente:

a)  los pormenores del funcionamiento del proceso de recompra adecuado a que se
refieren los apartados 4 a 10, incluidos los plazos adecuados, calibrados
teniendo en cuenta el tipo de activo y la liquidez de los instrumentos
financieros, a efectos de la entrega del instrumento financiero tras el proceso de
recompra;
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b)

las circunstancias en las cuales el periodo de prérroga pueda prolongarse en
funcion del tipo de activo y de la liquidez de los instrumentos financieros, de
conformidad con las condiciones a que se refiere el apartado 4, parrafo
segundo, teniendo en cuenta los criterios de evaluacion de la liquidez
establecidos en el articulo 2, apartado 1, punto 17, del Reglamento (UE)

n.° 600/2014;

c) los pormenores del mecanismo de repercusion con arreglo al apartado 6;

d) otros tipos de operaciones que hagan innecesario el proceso de recompra a que
se refiere el apartado 7, letra c), como los acuerdos de garantia financiera o las
operaciones que incluyan clausulas de liquidacion por compensacion exigible
anticipadamente;

e) un método para calcular la indemnizacion en efectivo a tenor del apartado 9;

f)  lainformacion de liquidacion necesaria a tenor del apartado 11, parrafo
segundo, y

g)  los pormenores de la forma en que los participantes en los DCV, las ECC y los
miembros del centro de negociacion deban tener en cuenta las especificidades
de los inversores minoristas a la hora de ejecutar la recompra obligatoria de
conformidad con el apartado 11.
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4)

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision
a mas tardar el ... [un afo a partir de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo

primero con arreglo a los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.® 1095/2010.

Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril
de 2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al
tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos datos y por el que se

deroga la Directiva 95/46/CE (Reglamento general de proteccion de datos)
(DO L 119 de 4.5.2016, p. 1).».

En el articulo 12, apartado 1, las letras b) y c) se sustituyen por el texto siguiente:

los bancos centrales de la Union emisores de las monedas mas relevantes en las que

tenga o vaya a tener lugar la liquidacion;

cuando proceda, el banco central de la Unidn en cuyos libros se liquiden o vayan a
liquidar los pagos de efectivo de un sistema de liquidacion de valores gestionado por

el DCV.».
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5) El articulo 17 se modifica como sigue:
a)  enel apartado 2, se afiade el parrafo siguiente:

«Como excepcion a lo dispuesto en el parrafo primero, cuando un DCV solicitante
no cumpla todos los requisitos del presente Reglamento, pero pueda suponerse
razonablemente que si lo hara cuando inicie sus actividades, la autoridad competente
podra conceder la autorizacion a condicion de que el DCV solicitante disponga de
todos los mecanismos necesarios para cumplir los requisitos del presente Reglamento

en el momento de iniciar sus actividades.»;
b) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4. A partir del momento en que la solicitud se considere completa, la autoridad
competente transmitird toda la informacion contenida en ella a las autoridades
relevantes y consultard a dichas autoridades en lo que respecta a las
caracteristicas del sistema de liquidacion de valores gestionado por el DCV

solicitante.

Cada autoridad relevante podré remitir un dictamen motivado en sus ambitos
de competencia a la autoridad competente en un plazo de tres meses a contar
desde la fecha en que haya recibido la informacién. Cuando una autoridad
relevante no emita un dictamen en ese plazo, se considerara que ha emitido un

dictamen positivo.
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Cuando al menos una de las autoridades relevantes emita un dictamen
motivado negativo y, pese a ello, la autoridad competente tenga la intencion de
conceder la autorizacion, dicha autoridad competente informara a las
autoridades relevantes, en el plazo de un mes a partir de la recepcion del
dictamen negativo, de los motivos por los que tiene intencion de conceder la

autorizacion a pesar de dicho dictamen.

Cualquiera de las autoridades relevantes que haya emitido el dictamen negativo
a que se refiere el parrafo tercero podra remitir el asunto a la AEVM para que
preste su asistencia con arreglo al articulo 31, apartado 2, letra c), del

Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Si la cuestion no queda resuelta en un plazo de un mes a contar desde la fecha
en que el asunto se haya remitido a la AEVM, la autoridad competente que
tenga intencion de conceder la autorizacion adoptara la decision final y
facilitard a las autoridades relevantes una explicacion escrita detallada de dicha

decision.

Si la autoridad competente tiene la intencion de denegar la autorizacion, la

cuestion no se remitird a la AEVM.

En un dictamen negativo incluido en el parrafo tercero, se precisaran por
escrito, de manera pormenorizada, todas las razones por las cuales no se
cumplen los requisitos establecidos en el presente Reglamento u otros

requisitos previstos en el Derecho de la Union.»;
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c) seinserta el apartado siguiente:

«7 bis. Ademas de consultar a las autoridades competentes a que se refiere el
apartado 6, antes de conceder la autorizacion al DCV solicitante la autoridad
competente podra consultar sobre los asuntos a que se refiere el apartado 7 a
otras autoridades que supervisen a una entidad que posea una participacion

cualificada en el DCV solicitante.»;
d) seinserta el apartado siguiente:

«8 bis. La autoridad competente informara sin demora indebida a las autoridades
consultadas con arreglo a los apartados 4 a 7 bis de los resultados del proceso

de autorizacion, incluidas las posibles medidas correctoras.».
6) En el articulo 19, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. La concesion de autorizacion para externalizar un servicio basico a un tercero de
conformidad con el apartado 1 o para ampliar actividades con arreglo al apartado 1,

letras a), ¢) y d), estara sujeta al procedimiento establecido en el articulo 17.

La concesion de una autorizacion con arreglo al apartado 1, letra b), estara sujeta al

procedimiento establecido en el articulo 17, apartados 1, 2, 3, 5 y 8 bis.

La concesion de una autorizacion con arreglo al apartado 1, letra e), estara sujeta al

procedimiento establecido en el articulo 17, apartados 1, 2 y 3.
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La autoridad competente informaré al DCV solicitante, en el plazo de tres meses a
contar desde la presentacion de una solicitud completa, de si se ha concedido o

denegado la autorizacion.».
7) En el articulo 20, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. Los DCV estableceran, aplicaran y mantendran procedimientos adecuados que
garanticen que, en caso de revocacion de la autorizacion al amparo del apartado 1, la
liquidacion y la transferencia de los activos de clientes y participantes a otros DCV
se realicen de forma oportuna y ordenada. Dichos procedimientos incluiran la
transferencia de las cuentas de emision o registros similares que demuestren la
emision de valores y de los registros relacionados con la prestacion de los servicios

basicos a que se refiere el anexo, seccion A, puntos 1y 2.».
8) El articulo 22 se modifica como sigue:
a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. La autoridad competente examinara los sistemas, estrategias, procesos y
mecanismos aplicados por los DCV, incluidos los planes a que se refiere el
articulo 22 bis, con respecto al cumplimiento del presente Reglamento y
evaluard los riesgos a que estén o pudieran estar expuestos los DCV, asi como
los riesgos que estos generen para el correcto funcionamiento de los mercados

de valores o la estabilidad de los mercados financieros.
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La autoridad competente establecera la frecuencia y grado de exhaustividad de
la revision y la evaluacion contemplados en el parrafo primero teniendo en
cuenta la magnitud, la importancia sistémica, el perfil de riesgo, la indole, la

escala y la complejidad de las actividades del DCV considerado.

La revision y la evaluacion se realizaran al menos una vez cada tres anos.»;
b)  se suprimen los apartados 2, 3 y 4;
c) los apartados 6 y 7 se sustituyen por el texto siguiente:

«6. Al efectuar la revision y la evaluacion mencionadas en el apartado 1, la
autoridad competente transmitird la informacidn necesaria, en una fase
temprana, a las autoridades relevantes y, cuando proceda, a la autoridad a que
se refiere el articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE, y las consultara sobre si
el DCV cumple los requisitos del presente Reglamento u otros requisitos del
Derecho de la Union relativos al funcionamiento de los sistemas de liquidacion

de valores gestionados por el DCV.

Las autoridades consultadas podran emitir un dictamen motivado en sus
ambitos de competencia en un plazo de tres meses a contar desde la fecha en

que hayan recibido la informacion de la autoridad competente.
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Cuando una autoridad consultada no presente un dictamen en ese plazo, se

considerara que ha emitido un dictamen positivo.

Cuando una autoridad consultada emita un dictamen motivado negativo y la
autoridad competente no esté de acuerdo con el dictamen, esta Gltima
proporcionard a la autoridad consultada, en el plazo de un mes a partir de

recepcion del dictamen negativo, la motivacion del dictamen negativo.

Cualquiera de las autoridades consultadas que hayan emitido un dictamen
negativo podra remitir el asunto a la AEVM para que preste su asistencia con

arreglo al articulo 31, apartado 2, letra c), del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Si la cuestion no queda resuelta en un plazo de un mes a contar desde la fecha
en que el asunto se haya remitido a la AEVM, la autoridad competente
adoptard la decision final sobre la revision y evaluacion y facilitard una

explicacion escrita detallada de su decision a las autoridades relevantes.

En los dictamenes negativos a que se refiere el parrafo cuarto, se precisaran por
escrito, de manera pormenorizada, todas las razones por las cuales no se
cumplen los requisitos establecidos en el presente Reglamento u otros

requisitos previstos en el Derecho de la Union.
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7.  La autoridad competente informara a las autoridades relevantes, a la AEVM vy,
cuando proceda, al colegio a que se refiere el articulo 24 bis del presente
Reglamento y a la autoridad a que se refiere el articulo 67 de la
Directiva 2014/65/UE de los resultados de la revision y la evaluacion
mencionadas en el apartado 1 del presente articulo, incluidas las posibles

medidas correctoras o sanciones impuestas.»;
d) el apartado 10 se modifica como sigue:
1) en el parrafo primero, la letra b) se sustituye por el texto siguiente:

«b) la informacion que la autoridad competente debe facilitar de conformidad

con el apartado 7;»,
i1) el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la
Comision a mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].»;
e) enelapartado 11, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de ejecucion a la Comision
a mas tardar... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].».
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9)

Se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 22 bis

Planes de recuperacion y liquidacion ordenada

El DCV determinara los escenarios que puedan impedirle prestar sus operaciones y
servicios esenciales como empresa en funcionamiento y evaluara la eficacia de toda
una serie de opciones de recuperacion o liquidacion ordenada. Estos escenarios
tendran en cuenta los diversos riesgos independientes y conexos a los que esté
expuesto el DCV. A partir de ese analisis, el DCV elaborard y presentara a la

autoridad competente planes adecuados para su recuperacion o liquidacioén ordenada.

Los planes a que se refiere el apartado 1 tendran en cuenta la magnitud, la
importancia sistémica, la indole, la escala y la complejidad de las actividades

del DCV de que se trate y contendran, como minimo, lo siguiente:

a)  unresumen sustancial de las principales estrategias de recuperacion o

liquidacion ordenada;
b)  una identificacion de las operaciones y servicios esenciales del DCV;

c) procedimientos adecuados que permitan obtener capital adicional en el
supuesto de que el capital del DCV se aproxime a los requisitos previstos en el

articulo 47, apartado 1, o desciendan por debajo de estos;

PE-CONS 47/1/23 REV 1 60

ES



d)  procedimientos adecuados que garanticen la reestructuracion o liquidacion
ordenadas de las operaciones y servicios del DCV en el supuesto de que este no

pueda obtener capital adicional;

e) procedimientos adecuados que garanticen la liquidacion y transferencia
oportunas y ordenadas de los activos de los clientes y participantes a otro DCV
en caso de que la imposibilidad de que el DCV restablezca sus operaciones y

servicios esenciales sea permanente;

f)  una descripcion de las medidas necesarias para aplicar las estrategias

principales.

3. EIDCV tendrd la capacidad de determinar y facilitar a las entidades vinculadas la
informacion necesaria para aplicar los planes a su debido tiempo durante los

escenarios de estrés.

4.  Los planes seran aprobados por el 6rgano de direccién o por un comité pertinente de

dicho 6rgano.

5. EIDCV revisard y actualizard los planes periddicamente y, como minimo, cada dos

afios. Cada actualizacion de los planes serd remitida a la autoridad competente.

6.  Sila autoridad competente considera que los planes del DCV son insuficientes, podra

exigirle que tome medidas adicionales o que elabore medidas alternativas.
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Cuando un DCV esté sujeto a la Directiva 2014/59/UE y se haya elaborado un plan
de recuperacion con arreglo a dicha Directiva, facilitara el plan de recuperacion a la

autoridad competente.

Cuando se establezca y mantenga un plan de resolucioén para un DCV con arreglo a
la Directiva 2014/59/UE, o un plan similar con arreglo a la legislacion nacional, con
el fin de garantizar la continuidad de los servicios basicos del DCV, la autoridad

competente informara a la AEVM de la existencia de dicho plan.

Cuando los planes de recuperacion y de resolucion con arreglo a la
Directiva 2014/59/UE, o cualquier otro plan similar con arreglo a la legislacion
nacional, contengan todos los elementos que figuran en el apartado 2, el DCV no

estara obligado a preparar los planes con arreglo al apartado 1.».

10) En el articulo 23, los apartados 2 a 7 se sustituyen por el texto siguiente:

«2.

Los DCV autorizados o los DCV que hayan solicitado autorizacion con arreglo al
articulo 17 que se propongan prestar los servicios basicos a que se refiere el anexo,
seccion A, puntos 1 y 2, en relacidon con instrumentos financieros constituidos con
arreglo a la legislacion de otro Estado miembro a tenor del articulo 49, apartado 1,
parrafo segundo, letra a), o abrir una sucursal en otro Estado miembro quedaran
sujetos al procedimiento de autorizacion contemplado en los apartados 3 a 9 del
presente articulo. E1 DCV solo podré prestar tales servicios después de haber sido
autorizado de conformidad con el articulo 17, y no antes de la fecha aplicable de

conformidad con el apartado 8 del presente articulo.
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3. Todo DCV que se proponga prestar por primera vez los servicios a que se refiere el

apartado 2 en relacion con instrumentos financieros constituidos con arreglo a la

legislacion de otro Estado miembro a tenor del articulo 49, apartado 1, parrafo

segundo, letra a), o modificar la gama de dichos servicios prestados, comunicara a la

autoridad competente de su Estado miembro de origen la informacién siguiente:

a) el Estado miembro de acogida;

b)  un programa de actividades en el que se indique, en particular, qué servicios se
propone prestar el DCV, incluido el tipo de instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion del Estado miembro de acogida con
respecto a los cuales el DCV se propone prestar dichos servicios;

c) lamoneda o monedas con las que tenga intencion de liquidar;

d) una evaluacion de las medidas que el DCV se propone tomar para posibilitar
que sus usuarios cumplan la legislacion del Estado miembro de acogida a que
se refiere el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, letra a), en relaciéon con
las acciones.
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4. Un DCV que pretenda crear una sucursal en otro Estado miembro por primera vez, o
modificar la gama del servicio basico a que se refiere el anexo, seccion A, punto 1,
del anexo o del servicio basico a que se refiere el anexo, seccion A, punto 2, prestado
a través de una sucursal, comunicara a la autoridad competente de su Estado

miembro de origen la siguiente informacion:
a) lainformacion citada en el apartado 3, letras a) b) y c);

b) la estructura organizativa de la sucursal y los nombres de las personas

responsables de su gestion;

c) una evaluacion de las medidas que el DCV se propone tomar para posibilitar
que sus usuarios cumplan la legislacion del Estado miembro de acogida a que
se refiere el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, letra a), en relacion con

las acciones.

5. Laautoridad competente del Estado miembro de origen comunicara sin demora
injustificada la evaluacion a que se refieren el apartado 3, letra d), o el apartado 4,
letra c¢), segun proceda, a la autoridad competente del Estado miembro de acogida.
La autoridad competente del Estado miembro de acogida podra presentar un
dictamen no vinculante sobre dicha evaluacion a la autoridad competente del Estado
miembro de origen en el plazo de un mes a contar desde la recepcion de dicha

evaluacion.
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En un plazo de dos meses a contar desde la recepcion de la informacion completa a
que se refieren el apartado 3, letras a), b) y ¢), o el apartado 4, letras a) y b), segiin
proceda, la autoridad competente del Estado miembro de origen comunicara esa
informacion a la autoridad competente del Estado miembro de acogida, salvo en caso
de que, a la vista de los servicios que esté previsto prestar, tenga razones para dudar
de la adecuacion de la estructura administrativa o la situacion financiera del DCV
que se proponga prestar servicios en el Estado miembro de acogida o de la
adecuacion de las medidas que el DCV se proponga adoptar de conformidad con el
apartado 3, letra d), o el apartado 4, letra ¢), segun corresponda. Dentro de este
periodo, cuando el DCV ya preste servicios a otros Estados miembros de acogida, a
través, ente otros, de una sucursal, la autoridad competente del Estado miembro de

origen informard también al colegio a que se refiere el articulo 24 bis.

La autoridad competente del Estado miembro de acogida informara sin demora a las
autoridades relevantes de dicho Estado miembro de toda comunicacién recibida al

amparo del parrafo primero.

La autoridad competente del Estado miembro de origen informara inmediatamente
al DCV de la fecha de transmision de la comunicacion a que se refiere el parrafo

primero.
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7. En caso de que, de conformidad con el apartado 6, la autoridad competente del
Estado miembro de origen decida no transmitir la informacion a que se refieren el
apartado 3 o el apartado 4, segin proceda, a la autoridad competente del Estado
miembro de acogida, deberd indicar las razones de su negativa al DCV de que se
trate en el plazo de dos meses a contar desde la recepcion de dicha informacion e
informar de su decision a la autoridad competente del Estado miembro de acogida y

al colegio a que se refiere el articulo 24 bis.

8.  EIDCV podra comenzar a prestar los servicios o crear una sucursal segin lo
contemplado en el apartado 2, como muy pronto quince dias naturales después de la
fecha de transmision de la comunicacion a que se refiere el apartado 6, parrafo
primero, por parte de la autoridad competente del Estado miembro de origen a la

autoridad competente del Estado miembro de acogida.

9.  En caso de modificacion de la informacion contenida en los documentos remitidos de
conformidad con el apartado 3 o el apartado 4, segin proceda, el DCV informara de
dicha modificacion, por escrito, a la autoridad competente de su Estado miembro de
origen al menos un mes antes de hacer efectiva la modificacion. La autoridad
competente del Estado miembro de origen y el colegio a que se refiere el
articulo 24 bis, a su vez, informaran sin demora sobre tal modificacion a la autoridad

competente del Estado miembro de acogida.

10. La AEVM podra emitir directrices, de conformidad con el articulo 16 del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010, a fin de especificar el alcance de la evaluacion que
el DCV debe facilitar con arreglo al apartado 3, letra d), y al apartado 4, letra c), del

presente articulo.».
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11) El articulo 24 se modifica como sigue:
a) enel apartado 1, se afladen los parrafos siguientes:

«La autoridad competente del Estado miembro de origen podra invitar al personal de
las autoridades competentes de los Estados miembros de acogida y de la AEVM a

participar en las inspecciones in situ.

La autoridad competente del Estado miembro de origen debera transmitir a la AEVM
y al colegio a que hace referencia el articulo 24 bis las conclusiones de las
inspecciones in situ y la informacion sobre cualesquiera medidas correctoras o las

sanciones acordadas por dicha autoridad competente.»;
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b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3.

La autoridad competente del Estado miembro de origen del DCV, a solicitud
de la autoridad competente del Estado miembro de acogida, comunicara sin
demora la identidad de los emisores establecidos en el Estado miembro de
acogida y de los participantes que posean instrumentos financieros constituidos
en virtud de la legislacion del Estado miembro de acogida en los sistemas de
liquidacion de valores gestionados por el DCV que preste los servicios basicos
a que se refiere el anexo, seccion A, puntos 1 y 2, en relacion con los
instrumentos financieros constituidos en virtud de la legislacion del Estado
miembro de acogida, asi como cualquier otra informacion pertinente sobre las
actividades de un DCV que preste servicios basicos en el Estado miembro de

acogida por medio de una sucursal.»;

c) sesuprime el apartado 4;

d) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5.

Cuando la autoridad competente del Estado miembro de acogida tenga motivos
claros y demostrables para considerar que un DCV que preste servicios en su
territorio conforme al articulo 23 incumple las obligaciones derivadas de lo
dispuesto en el presente Reglamento, informara de ello a la autoridad
competente del Estado miembro de origen, a la AEVM vy al colegio a que se

refiere el articulo 24 bis.
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Cuando, pese a las medidas adoptadas por la autoridad competente del Estado
miembro de origen, el DCV persista en el incumplimiento de las obligaciones
derivadas de lo dispuesto en el presente Reglamento, la autoridad competente
del Estado miembro de acogida, tras informar a la del Estado miembro de
origen, adoptara cuantas medidas resulten oportunas para garantizar que lo
dispuesto en el presente Reglamento se cumpla en su territorio. La autoridad
competente del Estado miembro de acogida informara sin demora injustificada

ala AEVM vy al colegio a que se refiere el articulo 24 bis de dichas medidas.

La autoridad competente del Estado miembro de acogida o la autoridad
competente del Estado miembro de origen podran remitir el asunto a la AEVM,
que podra actuar de conformidad con las facultades que le confiere el

articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.»;

e)  se suprime el apartado 7.
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12) Se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 24 bis

Colegio de supervisores

1.  Laautoridad competente del Estado miembro de origen creara un colegio de
supervisores para llevar a cabo las tareas a que se refiere el apartado 8 en relacion
con un DCV cuyas actividades se consideren de importancia sustancial para el
funcionamiento de los mercados de valores y para la proteccion de los inversores en

al menos dos Estados miembros de acogida.
2. El colegio se establecera en el plazo de un mes a partir de la fecha en que:

a) la autoridad competente del Estado miembro de origen determine que las
actividades realizadas por el DCV en al menos dos Estados miembros de

acogida revisten una importancia sustancial, o

b)  una de las entidades indicadas en el apartado 4 notifique a la autoridad
competente del Estado miembro de origen que las actividades realizadas por
el DCV en al menos dos Estados miembros de acogida revisten una

importancia sustancial.

3.  La autoridad competente del Estado miembro de origen gestionara y presidira el

colegio.

PE-CONS 47/1/23 REV 1 70
ES



El colegio estard compuesto por:

a) laAEVM;

b) la autoridad competente del Estado miembro de origen;

c) las autoridades relevantes a las que se refiere el articulo 12;

d) Ilas autoridades competentes de los Estados miembros de acogida en los que las

actividades del DCV revistan una importancia sustancial;

e) la ABE, cuando el DCV haya sido autorizado de conformidad con el

articulo 54, apartado 3.

Cuando las actividades de un DCV para el cual se cree un colegio no revistan una
importancia sustancial en un Estado miembro en el que exista una filial perteneciente
al mismo grupo de empresas que el DCV o que su empresa matriz, o cuando el DCV
para el cual se cree un colegio esté autorizado a prestar servicios en otro Estado
miembro de conformidad con el articulo 23, apartado 2, la autoridad competente y
las autoridades relevantes de dicho Estado miembro podran participar en el colegio a

peticion de estas.

El presidente notificard a la AEVM la composicion del colegio en un plazo de un
mes a partir de su creacion, asi como cualquier modificacion en su composicion en
un plazo de un mes desde que esta se produzca. La AEVM vy la autoridad competente
del Estado miembro de origen publicaran en sus sitios web sin demora injustificada

la lista de los miembros de dicho colegio, y la mantendran actualizada.
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7. Una autoridad competente que no sea miembro del colegio podra solicitar al colegio

cualquier informacion pertinente para el desempefio de sus funciones de supervision.

8. Sin perjuicio de las responsabilidades de las autoridades competentes con arreglo al

presente Reglamento, el colegio garantizara:

a) el intercambio de informacion, incluidas las solicitudes de informacion con
arreglo a los articulos 13, 14 y 15 y la informacién sobre el proceso de revision
y evaluacion con arreglo al articulo 22;

b)  una supervision eficiente, evitando la duplicacion innecesaria de acciones de
supervision, como las solicitudes de informacion;

c) acordar la atribucion de tareas entre sus miembros con caracter voluntario;

d) el intercambio de informacion sobre una externalizacion o una prérroga
autorizadas de actividades y servicios con arreglo al articulo 19;

e) la cooperacion entre las autoridades del Estado miembro de origen y del Estado
miembro de acogida de conformidad con el articulo 24 y en relacion con las
medidas a que se refiere el articulo 23, apartado 3, letra d), y sobre cualquier
problema surgido en la prestacion de servicios en otros Estados miembros;
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f) el intercambio de informacion sobre la estructura del grupo, la alta direccion, el

organo de direccion y los accionistas, de conformidad con el articulo 27;

g) el intercambio de informacion sobre procesos 0 mecanismos que tengan
repercusiones significativas en la gobernanza o la gestion de riesgos de

los DCV pertenecientes al grupo.

9.  El presidente convocara al colegio al menos una vez al afio o a peticion de un
miembro del colegio.
A fin de facilitar el desempefio de las tareas asignadas al colegio de conformidad con
el apartado 8, los miembros del colegio podran afnadir puntos al orden del dia de una
reunion.
El presidente podra invitar a otros participantes a los debates del colegio, sobre una
base ad hoc, acerca de temas especificos.
Los miembros de un colegio a excepcion del presidente podran decidir no participar
en una reunién del colegio.

10. A peticidn de cualquiera de sus miembros, el colegio adoptard, de conformidad con
el apartado 11, dictdmenes no vinculantes en relacion con:
a) los problemas detectados durante los procesos de revision y evaluacion con

arreglo al articulo 22 o al articulo 60;
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11.

12.

13.

b)  cuestiones relacionadas con cualquier externalizacion o prorroga de las

actividades y servicios con arreglo al articulo 19, o

c) cuestiones relacionadas con cualquier posible incumplimiento del presente
Reglamento derivadas de la prestacion de servicios en un Estado miembro de

acogida, segun se establece en el articulo 24, apartado 5.

El colegio aprobara sus dictamenes no vinculantes por mayoria simple. Los
miembros a que se refiere el apartado 4, letras b), ¢) y d), tendran derecho de voto.
Cada miembro con derecho de voto dispondra de un voto. Los miembros que actiien
en mas de una capacidad, entre otras como autoridad competente y como autoridad
relevante, tendran un voto por cada una de las capacidades en las que actuen.

La ABE y la AEVM no tendran derecho de voto.

El funcionamiento del colegio se basara en un acuerdo por escrito entre todos sus

miembros.

Dicho acuerdo determinara las modalidades practicas de funcionamiento del colegio,
incluidas las modalidades de comunicacion entre sus miembros, y podra definir las

tareas que se les encomendaran.

La AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de regulacion que especifiquen
los criterios con arreglo a los cuales pueda considerarse que las actividades de

un DCV en un Estado miembro de acogida revisten una importancia sustancial para
el funcionamiento de los mercados de valores y la proteccion de los inversores en ese

Estado miembro de acogida.
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La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision
a mas tardar el ... [un afo a partir de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo
primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1095/2010.».
13) El articulo 25 se modifica como sigue:
a)  se inserta el apartado siguiente:

«2 bis. Los DCV de terceros paises que se propongan prestar el servicio basico a que
se refiere el anexo, seccion A, punto 3, en relacion con instrumentos
financieros emitidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro segin
se establece en el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, presentaran una
notificacion a la AEVM. La AEVM informara de la notificacion recibida a la
autoridad competente del Estado miembro con arreglo a cuya legislacion se

constituyan los instrumentos financieros.»;
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b) en el apartado 4 se afiade la letra siguiente:

«) que el DCV del tercer pais esté establecido o autorizado en un tercer pais que
no esté identificado como tercer pais de alto riesgo en los actos delegados
adoptados en virtud del articulo 9, apartado 2, de la Directiva (UE) 2015/849

del Parlamento Europeo y del Consejo”.

Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo,

de 20 de mayo de 2015, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema
financiero para el blanqueo de capitales o la financiacion del terrorismo, y por
la que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y
del Consejo, y se derogan la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo y la Directiva 2006/70/CE de la Comisiéon (DO L 141 de 5.6.2015,
p. 73).»;

c) enel apartado 6, el parrafo quinto se sustituye por el texto siguiente:

«En el plazo de seis meses a contar desde la fecha de presentacion de una solicitud
completa o desde la adopcidon de una decision de equivalencia por parte de la
Comision de conformidad con el apartado 9, si esta tltima fecha es posterior,

la AEVM informara por escrito al DCV solicitante, mediante una decision

plenamente motivada, de la concesion o denegacion del reconocimiento.»;
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d) se anade el apartado siguiente:

«13. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para
especificar la informacion que los DCV de terceros paises deben facilitar a
la AEVM en la notificacion a que se refiere el apartado 2 bis. Dicha
informacion se limitara a lo estrictamente necesario, incluido, cuando proceda

y esté disponible:

a) el numero de participantes ubicados en la Union a los que el DCV del
tercer pais preste o tenga intencion de prestar los servicios a que se

refiere el apartado 2 bis;

b) el nimero y el volumen de las operaciones con instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro liquidadas

durante el afo anterior;

¢) el namero y el volumen de las operaciones liquidadas por los

participantes de la Unién durante el afio anterior.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la
Comision a mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].
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Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el
parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1095/2010.».
14) El articulo 26 se modifica como sigue:
a) enel apartado 2, se afiade el parrafo siguiente:

«Cuando un DCV se proponga prestar servicios auxiliares de tipo bancario a

otros DCV de conformidad con el articulo 54 apartado 2 bis, parrafo primero,

letra b), ese DCV dispondra de normas y procedimientos claros que aborden los
posibles conflictos de intereses y mitiguen el riesgo de trato discriminatorio respecto

de esos otros DCV de ese tipo y de sus participantes.»;
b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. Los DCV mantendran y aplicaran medidas administrativas y organizativas
escritas eficaces a fin de detectar y gestionar los conflictos de intereses que
pudieran surgir entre sus participantes o sus clientes y el propio DCV, con

inclusion de:
a) los directivos del DCV;
b) los empleados del DCV;

c) los miembros del 6rgano de direccion del DCV;
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d) toda persona que ejerza un control directo o indirecto sobre el DCV;

e) toda persona que tenga vinculos estrechos con cualquiera de las personas

enumeradas en las letras a), b) y ¢), y
f)  toda persona que tenga vinculos estrechos con el propio DCV.

Los DCV mantendran y aplicaran procedimientos adecuados de resolucion en

caso de que se produzca un conflicto de intereses.»;

c) se anade el apartado siguiente:

«9.

La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM vy los miembros del SEBC,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar con
mayor detalle los pormenores de las normas y procedimientos a que se refiere

el apartado 2, parrafo segundo.

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la
Comision a mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el
parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1093/2010.».
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15) El articulo 27 se modifica como sigue:
a)  enel apartado 2, se afiade el parrafo siguiente:

«A efectos del presente articulo, se entiende por miembro independiente del 6rgano
de direccion todo miembro de dicho drgano que no tenga una relacién empresarial,
familiar o de otro tipo que plantee un conflicto de intereses con el DCV de que se
trate, sus accionistas mayoritarios, su direccion o sus participantes, y que no la haya
tenido en los cinco afos anteriores a su ingreso como miembro del 6rgano de

direccion.»;
b) los apartados 6, 7 y 8 se sustituyen por el texto siguiente:

«6. La autoridad competente no autorizara un DCV mientras no se le haya
informado de la identidad de los accionistas o de los socios, ya sean directos o
indirectos, personas fisicas o juridicas, que posean participaciones cualificadas

en el DCV y de los importes de dichas participaciones.

7. La autoridad competente se negard a autorizar un DCV si, atendiendo a la
necesidad de asegurar una gestion adecuada y prudente del DCV, este no
acredita a satisfaccion de dicha autoridad la idoneidad de los accionistas o

socios con participaciones cualificadas en el DCV.
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10.

11.

En los casos en que existan vinculos estrechos entre el DCV y otras personas
fisicas o juridicas, la autoridad competente solamente concedera la autorizacion
si estos vinculos no impiden el ejercicio efectivo de las funciones de

supervision de la autoridad competente.

Cuando la influencia de las personas mencionadas en el apartado 6 pueda ir en
detrimento de una gestion prudente y adecuada del DCV, la autoridad
competente adoptara las medidas oportunas para poner fin a esta situacion,

entre las que cabe incluir la revocacion de la autorizacion del DCV.

La autoridad competente se negara a dar su autorizacion cuando las
disposiciones legales, reglamentarias o administrativas de un tercer pais por las
que se rijan una o varias personas fisicas o juridicas con las que el DCV
mantenga vinculos estrechos, o las dificultades que conlleve la aplicacion de
dichas disposiciones legales, reglamentarias o administrativas, impidan el

ejercicio efectivo de sus funciones de supervision.
Los DCV deberan, sin demora:

a) facilitar a la autoridad competente informacion sobre la propiedad
del DCV vy, en particular, sobre la identidad y la gama de intereses de

toda persona que posea una participacion cualificada en el DCV;
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b)  hacer publicas:

1)  lainformacion facilitada a la autoridad competente con arreglo a la

letra a), y

1)  toda transferencia de derechos de propiedad que tenga como

consecuencia un cambio en el control del DCV.».
16) Se insertan los articulos siguientes:

«Articulo 27 bis

Informacion a las autoridades competentes

1.  Los DCV notificaran a su autoridad competente cualquier cambio en su gestion y le
facilitaran toda la informacion necesaria para evaluar su cumplimiento del

articulo 27, apartados 1 a 5.

Cuando la conducta de un miembro del 6rgano de direccion pueda ir en detrimento
de una gestion prudente y adecuada del DCV, la autoridad competente adoptara las

medidas oportunas, que podran incluir su exclusién del 6rgano de direccion.
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Toda persona fisica o juridica que por si sola o en concierto con otras (en lo sucesivo,
“adquirente potencial”) haya decidido adquirir, directa o indirectamente, una
participacion cualificada en un DCV o incrementar, directa o indirectamente, tal
participacion cualificada en un DCV de tal manera que la proporcion de derechos de
voto o de capital poseidos sea igual o superior al 10 %, el 20 %, el 30 % o el 50 % o
que lleve al DCV a ser su filial (en lo sucesivo, “adquisicion propuesta”), lo
notificara primero por escrito a la autoridad competente para dicho DCV, con
indicacion de la cuantia de la participacion prevista y la informacidn pertinente a que

se refiere el articulo 27 fer, apartado 4.

Toda persona fisica o juridica que haya decidido dejar de tener, directa o
indirectamente, una participacion cualificada en un DCV (en lo sucesivo, “vendedor
potencial”), lo notificara primero por escrito a la autoridad competente, con
indicacion de la cuantia de la participacion prevista. Dicha persona debera también
notificar a la autoridad competente si ha decidido reducir una participacion
cualificada de tal manera que la proporcion de derechos de voto o de capital poseidos
sea inferior al 10 %, el 20 %, el 30 % o el 50 % o que el DCV deje de ser filial de

dicha persona.

La autoridad competente enviara un acuse de recibo por escrito al potencial
adquirente o al vendedor a la mayor brevedad posible y, en cualquier caso, en un
plazo de dos dias habiles a contar desde la fecha de recepcion de la notificacion a que

se refiere el apartado 2 y de la informacion a que se refiere el apartado 4.
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La autoridad competente dispondra de un plazo méaximo de sesenta dias héabiles a
contar desde la fecha del acuse de recibo por escrito de la notificacion y de todos los
documentos que deben adjuntarse a la notificacion sobre la base de la lista indicada
en el articulo 27 ter, apartado 4 (en lo sucesivo, “plazo de evaluacion™), para llevar a
cabo la evaluacion prevista en el articulo 27 fer, apartado 1 (en lo sucesivo,

“evaluacion”).

La autoridad competente informara al adquirente o al vendedor potencial de la fecha

en que expira el plazo de evaluacion al acusar recibo.

La autoridad competente podra solicitar durante el plazo de evaluacion, aunque a
mas tardar a los cincuenta dias habiles del plazo de evaluacion, la informacion
adicional que se precise para completar la evaluacion. Esta solicitud de informacion

se hard por escrito, y en ella se especificara la informacion adicional necesaria.

El plazo de evaluacion se suspendera durante el periodo comprendido entre la fecha
en que la autoridad competente solicite informacion y la fecha de recepcion de una
respuesta del adquirente potencial. La suspension tendra una duracion maxima de
veinte dias hébiles. La autoridad competente podrd, segun su criterio, formular
nuevas solicitudes con objeto de que se complete o aclare la informacion facilitada,

si bien estas solicitudes no dardn lugar a la suspension del plazo de evaluacion.
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La autoridad competente podrd ampliar la suspension a que se refiere el apartado 4,
parrafo segundo, hasta un maximo de treinta dias héabiles cuando el adquirente
potencial esté situado o regulado fuera de la Union o sea una persona fisica o juridica
no sujeta a supervision en virtud del presente Reglamento o del Reglamento (UE)

n.° 648/2012 o de la Directiva 2009/65/CE", la Directiva 2009/138/CE™* o la

Directiva 2011/61/UE™ del Parlamento Europeo y del Consejo, o de la
Directiva 2013/36/UE o la Directiva 2014/65/UE.

Si, una vez finalizada la evaluacion, la autoridad competente decidiera oponerse a la
adquisicion propuesta, informara de ello al adquirente potencial por escrito y
motivando su decision, en un plazo de dos dias hébiles, sin que, en ningln caso,
pueda sobrepasarse el plazo de evaluacion. Con arreglo al Derecho interno y a
peticion del adquirente potencial, podra hacerse publica una declaracion adecuada de
los motivos que justifican la decision. No obstante, una autoridad competente podra
proceder a dicha divulgacion también en ausencia de una solicitud del adquirente

potencial, si asi lo prevé el Derecho interno.

Si la autoridad competente no se opusiera a la adquisicion propuesta dentro del plazo

de evaluacion, tal adquisicion se considerara autorizada.

La autoridad competente podré establecer un plazo méaximo para la conclusion de la

adquisicion propuesta y prolongar dicho plazo cuando proceda.
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9.  Los Estados miembros no impondran requisitos de notificacion a la autoridad
competente, o de aprobacion por esta, de las adquisiciones directas o indirectas de
derechos de voto o capital que sean mas rigurosos que los establecidos en el presente

Reglamento.

Articulo 27 ter

Evaluacion

1. Al evaluar la notificacién contemplada en el articulo 27 bis, apartado 2, y la
informacion mencionada en el articulo 27 bis, apartado 4, la autoridad competente,
con objeto de garantizar una gestion adecuada y prudente del DCV en el que se
proponga la adquisicion, y atendiendo a la posible influencia del adquirente potencial
sobre el DCV, evaluara la idoneidad del adquirente potencial y la solidez financiera

de la adquisicion propuesta de acuerdo con lo siguiente:
a) la honorabilidad y solvencia financiera del adquirente potencial;

b) la honorabilidad, conocimientos, capacidades y experiencia de toda persona
que vaya a dirigir la actividad del DCV como consecuencia de la adquisicion

propuesta;

c) lacapacidad del DCV de cumplir de manera continuada lo dispuesto en el

presente Reglamento;
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d) laexistencia de motivos razonables que permitan suponer que, en relacion con
la adquisicion propuesta, se estan efectuando o intentando efectuar, o se han
efectuado o intentado efectuar, operaciones de blanqueo de capitales o de
financiacion del terrorismo en el sentido del articulo 1 de la Directiva
(UE) 2015/849, o que la adquisicion propuesta podria aumentar el riesgo de

que se efectuen o intenten efectuar tales operaciones.

Al evaluar la solvencia financiera del adquirente potencial, la autoridad competente
prestara especial atencion al tipo de actividad que se ejerza o esté previsto ejercerse

en el DCV en el que se propone la adquisicion.

Al evaluar la capacidad del DCV para cumplir lo dispuesto en el presente
Reglamento, la autoridad competente se fijara en particular en si el grupo del que
el DCV pasaré a formar parte cuenta con una estructura que permita realizar una
supervision efectiva, proceder a un intercambio efectivo de informacion entre las
autoridades competentes y establecer el reparto de responsabilidades entre las

autoridades competentes.

2. Las autoridades competentes solo podran oponerse a la adquisicion propuesta cuando
haya motivos razonables para ello sobre la base de los criterios expuestos en el

apartado 1 o si la informacion aportada por el adquirente potencial estd incompleta.

3. Los Estados miembros no impondran condiciones previas en cuanto al nivel de
participacion que deba adquirirse, ni permitiran a sus autoridades competentes
examinar la adquisicion propuesta a la luz de las necesidades economicas del

mercado.
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Los Estados miembros haran publica una lista en la que se indique la informacion
que sea necesaria para efectuar la evaluacion y que deba facilitarse a las autoridades
competentes en el momento de la notificacion a que se refiere el articulo 27 bis,
apartado 2. La informacion exigida deberd ser proporcionada y estar adaptada a la
naturaleza del adquirente potencial y de la adquisicion propuesta. Los Estados
miembros no exigiran informacioén que no sea pertinente para la evaluacion

prudencial.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 27 bis, apartados 2 a 5, cuando la
autoridad competente reciba notificacion de dos o mas propuestas de adquisicion o
incremento de participaciones cualificadas en un mismo DCV, tratara a todos los

adquirentes potenciales de forma no discriminatoria.

Las autoridades competentes se facilitaran reciprocamente, sin retrasos
injustificados, toda la informacion que resulte esencial o pertinente para la
evaluacion. Las autoridades competentes se comunicaran, previa solicitud, toda
informacion pertinente y, a iniciativa propia, toda informacion esencial. Toda
decision adoptada por la autoridad competente que haya autorizado al DCV en el que
se propone la adquisicién mencionara las posibles observaciones o reservas

expresadas por la autoridad competente responsable del adquirente potencial.
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La AEVM, en estrecha colaboracion con la ABE, elaborara directrices de
conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010 sobre la
evaluacion de la idoneidad de toda persona que vaya a dirigir la actividad del DCV,
asi como sobre las normas de procedimiento y los criterios de evaluacion para la
evaluacion cautelar de las adquisiciones y los incrementos, ya sea directa o

indirectamente, de participaciones en los DCV.

Articulo 27 quater

Excepcion para los DCV que proporcionan servicios auxiliares de tipo bancario

Los articulos 27 bis y 27 ter no se aplicaran a los DCV que hayan sido autorizados de

conformidad con el articulo 54, apartado 3, y a los que se aplique la Directiva 2013/36/UE.

k%

Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009,
por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas
sobre determinados organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) (DO L 302 de 17.11.2009, p. 32).

Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre
de 2009, sobre el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y su ejercicio
(Solvencia II) (DO L 335 de 17.12.2009, p. 1).

Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011,
relativa a los gestores de fondos de inversion alternativos y por la que se modifican
las Directivas 2003/41/CE y 2009/65/CE y los Reglamentos (CE) n.° 1060/2009 y
(UE) n.° 1095/2010 (DO L 174 de 1.7.2011, p. 1).».
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17) En el articulo 28, el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. Los comités de usuarios asesoraran al 6rgano de direccion sobre las disposiciones
fundamentales que incidan en sus miembros, incluidos los criterios para la
aceptacion de emisores o participantes en sus respectivos sistemas de liquidacion de
valores y el nivel de servicio. El nivel de servicio incluye la eleccion de un
mecanismo de compensacion y liquidacion, de la estructura operativa del DCV, del
alcance de los productos liquidados o registrados, del uso de tecnologia para las

operaciones del DCV y de los procedimientos pertinentes.».
18) En el articulo 29, se inserta el apartado siguiente:

«1 bis. Los DCV exigiran a los emisores que obtengan y transmitan al DCV un

identificador de entidad juridica (LEI) valido.».
19) El articulo 36 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 36

Disposiciones generales

En relacion con cada sistema de liquidacion de valores que opere, el DCV contara con
normas y procedimientos adecuados, lo que incluye rigurosos controles y practicas
contables, a fin de contribuir a garantizar la integridad de las emisiones de valores y
minimizar y gestionar los riesgos asociados a la custodia y la liquidacion de operaciones

con valores.».

PE-CONS 47/1/23 REV 1 90
ES



20) En el articulo 40, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Cuando no sea posible o no estén disponibles los recursos para efectuar la
liquidacion por medio de cuentas en un banco central segun lo dispuesto en el
apartado 1, los DCV podran ofrecer liquidar los pagos de efectivo, para todos o parte
de sus sistemas de liquidacion de valores, a través de cuentas abiertas en una entidad
de crédito, a través de un DCV autorizado a prestar los servicios enumerados en el
anexo, seccion C, ya sea dentro del mismo grupo de empresas bajo el control en
ultimo extremo de la misma empresa matriz o no, o a través de sus propias cuentas.
En caso de que un DCV ofrezca liquidar tales pagos de efectivo a través de cuentas
abiertas en una entidad de crédito, a través de sus propias cuentas o a través de las

cuentas de otro DCV, lo har4 de conformidad con lo dispuesto en el titulo IV.».
21) En el articulo 47, se suprime el apartado 2.
22) Se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 47 bis

Liquidacion neta diferida

1.  Los DCV que apliquen la liquidacion neta diferida definiran las normas y
procedimientos aplicables a tal mecanismo y a la liquidacion de los derechos y

obligaciones netos de los participantes.
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23)

Los DCV que apliquen la liquidacion neta diferida mediran, supervisaran,
gestionaran y comunicaran a las autoridades competentes los riesgos de crédito y de

liquidez derivados de tal mecanismo.

La AEVM, en estrecha cooperacion con la ABE y los miembros del SEBC, elaborara
proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar los pormenores de la
medicion, el seguimiento, la gestion y la notificacion de los riesgos de crédito y de

liquidez por parte de los DCV en relacion con la liquidacion neta diferida.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision
a mas tardar el ... [un afo a partir de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo
primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1095/2010.».

En el articulo 49, apartado 1, los parrafos segundo y tercero se sustituyen por el texto

siguiente:

«Sin perjuicio del derecho del emisor a que se refiere el parrafo primero, seguira siendo de
aplicacion el Derecho de sociedades u otra legislacion similar del Estado miembro en
virtud del cual se hayan constituido los valores. Se entiende por Derecho de sociedades u
otra legislacion similar del Estado miembro en virtud del cual se hayan constituido los

valores:

el Derecho de sociedades u otra legislacion similar del Estado miembro en el que se

haya constituido el emisor, y
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b) el Derecho de sociedades u otra legislacion similar aplicable del Estado miembro en

virtud de la cual se hayan emitido los valores.

Los Estados miembros elaborardn una lista de las disposiciones mas relevantes del
Derecho de sociedades u otra legislacion similar a que se hace referencia en el parrafo
segundo. Las autoridades competentes comunicaran esa lista a la AEVM en un plazo de...
[un afo a partir de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento modificativo].

La AEVM publicard la lista en un plazo de... [un afio y un mes a partir de la fecha de
entrada en vigor del presente Reglamento modificativo]. Los Estados miembros
actualizaran dicha lista periddicamente, al menos cada dos afios. Comunicaran la lista
actualizada a la AEVM siguiendo esos intervalos periddicos. La AEVM publicara dicha

lista actualizada.».
24) En el articulo 52, el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Cuando un DCV presente una solicitud de acceso a otro DCV al amparo de los
articulos 50 y 51, el DCV receptor tramitara dicha solicitud sin demora y dara
respuesta al DCV solicitante en el plazo méximo de tres meses. Si el DCV receptor
esta de acuerdo con la solicitud, el enlace entre DCV se pondra en funcionamiento en

un plazo razonable, que no sera superior a doce meses.».

PE-CONS 47/1/23 REV 1 93
ES



25) El articulo 54 se modifica como sigue:
a) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2.  Un DCYV que tenga intencion de liquidar los pagos de efectivo de todos o parte
de sus sistemas de liquidacion de valores a través de sus propias cuentas de
conformidad con el articulo 40, apartado 2, o que se proponga prestar de otro
modo cualquiera de los servicios auxiliares de tipo bancario a que se refiere el
apartado 1, estara autorizado a hacerlo en las condiciones especificadas en los

apartados 3, 6, 7, 8 y 9 bis del presente articulo.»;
b)  seinserta el apartado siguiente:

«2 bis. Un DCV que tenga intencion de liquidar pagos de efectivo de todos o parte
de sus sistemas de liquidacion de valores a través de cuentas abiertas en una
entidad de crédito o en un DCV de conformidad con el articulo 40, apartado 2,
estara autorizado, en las condiciones especificadas en los apartados 3 a 9 bis
del presente articulo, a designar a tal efecto uno o varios de los siguientes

elementos:

a)  entidades de crédito autorizadas de conformidad con el articulo 8 de la

Directiva 2013/36/UE, o

b)  DCYV autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo bancario con

arreglo al apartado 3 del presente articulo.
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La autorizacion para designar entidades de crédito o DCV de conformidad con
el parrafo primero solo se utilizara con respecto a los servicios auxiliares de
tipo bancario a que se refiere el anexo, seccion C, para la liquidacion de los
pagos de efectivo de todos o parte de los sistemas de liquidacion de valores
del DCV que pretenda utilizar los servicios auxiliares de tipo bancario, y no

para llevar a cabo ninguna otra actividad.

Las entidades de crédito y los DCV autorizados a prestar servicios auxiliares de
tipo bancario designados de conformidad con el parrafo primero se

consideraran agentes de liquidacion.»;

c) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4.

Cuando se cumplan todas las condiciones siguientes, podra autorizarse a

un DCV a designar una entidad de crédito para prestar servicios auxiliares de
tipo bancario para la liquidacion de los pagos de efectivo de todos o parte de
los sistemas de liquidacion de valores de dicho DCV, de conformidad con el

apartado 2 bis, letra a):

a)  que la entidad de crédito cumpla los requisitos prudenciales establecidos
en el articulo 59, apartados 1, 3 y 4, y los requisitos de supervision

establecidos en el articulo 60;
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b)

d)

que la entidad de crédito no lleve a cabo por si misma ninguno de los

servicios basicos enumerados en el anexo, seccion A;

que la autorizacion establecida con arreglo al articulo 8 de la

Directiva 2013/36/UE solo se utilice para prestar los servicios auxiliares
de tipo bancario a que se refiere el anexo, seccion C, para la liquidacion
de los pagos de efectivo de todos o parte de los sistemas de liquidacion
de valores del DCV que pretenda utilizar los servicios auxiliares de tipo

bancario, y no para llevar a cabo ninguna otra actividad,

que la entidad de crédito esté sujeta a un requisito de capital adicional
que refleje los riesgos, incluidos los riesgos de crédito y de liquidez, que
se producen como consecuencia de la concesion de crédito intradia a,
entre otros, los participantes en un sistema de liquidacion de valores u

otros usuarios de servicios de DCV;

que la entidad de crédito informe con periodicidad al menos mensual a la
autoridad competente y haga publico una vez al afio un informe,
conforme a lo exigido en virtud de la parte octava del Reglamento (UE)
n.° 575/2013, sobre el alcance y la gestion del riesgo de liquidez intradia,
de conformidad con el articulo 59, apartado 4, letra j), del presente

Reglamento, y
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que la entidad de crédito haya presentado a la autoridad competente un
plan de recuperacion adecuado para garantizar la continuidad de sus
operaciones esenciales, entre otras en situaciones en las que se
materialice el riesgo de liquidez o de crédito como consecuencia de la
prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario desde una entidad

juridica independiente.»;

d) seinserta el apartado siguiente:

«4 bis. Cuando un DCV pretenda designar una entidad de crédito o un DCV

de conformidad con el apartado 2 bis para liquidar los pagos de efectivo
de todos o parte de sus sistemas de liquidacion de valores, tales pagos de
efectivo no estaran en una moneda del pais en el que esté establecido el

DCYV designante.»;

e) losapartados 5, 6 y 7 se sustituyen por el texto siguiente:

«5.

El apartado 4 no se aplicara a las entidades de crédito a que se refiere el
apartado 2 bis, letra a), y el apartado 4 bis no se aplicara a las entidades
de crédito y DCV a que se refiere el apartado 2 bis que ofrezcan liquidar
los pagos de efectivo de la totalidad o parte de los sistema de liquidacion
de valores del DCV, si el valor total de tal liquidacion en efectivo a
través de cuentas abiertas en dichas entidades de crédito y DCV, segun
proceda, calculado sobre un periodo de un afio, no supera el umbral

determinado de conformidad con el apartado 9.
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La autoridad competente comprobard como minimo una vez al afio que se
respete el umbral al que se hace mencion en el parrafo primero. La autoridad
competente transmitird sus conclusiones, junto con los datos subyacentes, a
la AEVM y a la ABE. La autoridad competente transmitira asimismo sus
conclusiones a los miembros del SEBC. Sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 40, apartado 1, si la autoridad competente determina que se ha
superado el umbral, exigira al DCV correspondiente que solicite autorizacioén
de conformidad con el apartado 2. El DCV en cuestion dispondra de un plazo

de seis meses para presentar su solicitud de autorizacion.

Cuando la autoridad competente considere que la exposicion de una entidad de
crédito a la concentracion de riesgos con arreglo al articulo 59, apartados 3 y 4
no se han mitigado suficientemente, podra exigir a un DCV que designe mas de
una entidad de crédito o DCV tal como establece el apartado 2 bis, o que
designe una entidad de crédito o un DCV tal como establece el apartado 2 bis,
ademas de prestar servicios por si mismo de conformidad con el apartado 2 del

presente articulo.

Los DCV autorizados para prestar servicios auxiliares de tipo bancario y las
entidades de crédito designadas de conformidad con el apartado 2 bis, letra a),
deberan cumplir en todo momento las condiciones necesarias para obtener la
autorizacion con arreglo al presente Reglamento y notificar sin demora a las
autoridades competentes todo cambio importante respecto de las condiciones

de la autorizacion.»;
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f)  enel apartado 8, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«8. La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para determinar el
requisito de capital adicional basado en el riesgo a que se refieren el

apartado 3, letra d), y el apartado 4, letra d).»;
g)  se anade el apartado siguiente:

«9. La ABE, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC y la AEVM,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para determinar el
umbral a que se refiere el apartado 5 y los requisitos prudenciales adicionales
adecuados en materia de gestion del riesgo para mitigar los riesgos en relacion
con la designacion de las entidades de crédito de conformidad con el
apartado 2 bis. Al elaborar dichas normas, la ABE tendra en cuenta lo

siguiente:

a) las repercusiones en la estabilidad del mercado que podrian producirse
como consecuencia de un cambio en el perfil de riesgo de los DCV y sus
participantes, con inclusion de la importancia sistémica de los DCV para

el funcionamiento de los mercados de valores;

b) las repercusiones en los riesgos de crédito y de liquidez para los DCV,
para las entidades de crédito designadas implicadas y para los DCV
participantes que se producen como consecuencia de la liquidacion de
pagos de efectivo por medio de cuentas abiertas en entidades de crédito

que no estan sujetas al apartado 4;
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c¢) laposibilidad de que los DCV liquiden pagos de efectivo en varias

monedas;

d) lanecesidad de evitar tanto que se pase de forma involuntaria de liquidar
en dinero del banco central a liquidar en dinero de un banco comercial,
como que se desincentiven los esfuerzos de los DCV por liquidar en

dinero del banco central, y

e) lanecesidad de asegurar la igualdad de condiciones entre los DCV de la

Unidn.

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la
Comision a mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el
parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1093/2010.».
26) El articulo 55 se modifica como sigue:
a) los apartados 1 y 2 se sustituyen por el texto siguiente:

«1.  ElIDCV presentara su solicitud de autorizacion para designar una entidad de
crédito o un DCV autorizado a prestar servicios auxiliares de tipo bancario o
para prestar ¢l mismo servicios auxiliares de tipo bancario, segin lo previsto en

el articulo 54, a la autoridad competente de su Estado miembro de origen.
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La solicitud contendra toda la informacion necesaria para que la autoridad
competente pueda comprobar que el DCV vy, si procede, la entidad de crédito o
el DCV autorizado a prestar servicios auxiliares de tipo bancario designados,
haya tomado, en el momento de la autorizacion, todas las medidas necesarias
para cumplir las obligaciones que les impone el presente Reglamento. La
solicitud ira acompafada de un programa de actividades que especifique los
servicios auxiliares de tipo bancario previstos, la estructura organizativa que
rige las relaciones entre el DCV vy, si procede, la entidad de crédito o el DCV
autorizado a prestar servicios auxiliares de tipo bancario designados, y el modo
en que el DCV vy, si procede, la entidad de crédito o el DCV autorizado a
prestar servicios auxiliares designados prevén cumplir los requisitos
prudenciales establecidos en el articulo 59, apartados 1, 3,4 y 4 bis, y las

demas condiciones establecidas en el articulo 54.»;

b) el apartado 5 se modifica como sigue:

i)

los parrafos primero, segundo y tercero se sustituyen por el texto siguiente:

«Las autoridades a que se refiere el apartado 4, letras a) a €), emitiran un
dictamen motivado sobre la autorizacion en un plazo de dos meses a partir de
la recepcion de la informacion mencionada en dicho apartado. Cuando una
autoridad no presente un dictamen en ese plazo, se considerard que ha emitido

un dictamen positivo.
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Cuando una de las autoridades a que se refiere el apartado 4, letras a) a e),
emita un dictamen motivado negativo, la autoridad competente que tenga
intencion de otorgar la autorizacion facilitara a las autoridades a que se refiere
el apartado 4, letras a) a e), en el plazo de un mes a partir de la recepcion del

dictamen negativo, los motivos en respuesta a este.

Cuando, en el plazo de un mes a contar desde la presentacion de dichos
motivos cualquiera de las autoridades a que se refiere el apartado 4, letras a)
a e), emita un dictamen negativo y, pese a ello, la autoridad competente tenga
intencion de otorgar la autorizacion, cualquiera de las autoridades que hayan
emitido un dictamen negativo podra someter el asunto a la AEVM para que
preste asistencia de conformidad con el articulo 31, apartado 2, letra c), del

Reglamento (UE) n.° 1095/2010.»,

ii)  se anade el parrafo siguiente:
«La autoridad competente informara sin demora a las autoridades a que se
refiere el apartado 4, letras a) a ¢), de los resultados del proceso de
autorizacion, incluidas las posibles medidas correctoras.».
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27) El articulo 59 se modifica como sigue:

a) el apartado 4 se modifica como sigue:

1) las letras c), d) y e) se sustituyen por el texto siguiente:

«c)

d)

mantendran suficientes recursos liquidos admisibles en todas las
monedas pertinentes para poder prestar puntualmente servicios de
liquidacion en un amplio abanico de posibles escenarios de estrés que
incluya el riesgo de liquidez generado por el impago de al menos dos
participantes —incluidas sus empresas matrices y filiales— con respecto

a los cuales estén mas expuestos;

reduciran los correspondientes riesgos de liquidez con recursos liquidos
admisibles en cada moneda pertinente, como efectivo en el banco central
de emision y en otras entidades financieras solventes, lineas de crédito
comprometidas u otros dispositivos similares y garantias de elevada
liquidez o inversiones que estén facilmente disponibles y que sean
convertibles en efectivo a través de mecanismos de financiacion
preacordados y altamente fiables, incluso en condiciones de mercado
extremas pero verosimiles; determinaran, mediran y vigilaran el riesgo de
liquidez que se derive para ellos de las diversas entidades financieras

utilizadas para la gestion de su riesgo de liquidez;
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e) siempre que utilicen mecanismos de financiacion preacordados altamente
fiables, lineas de crédito comprometidas o mecanismos similares, solo
elegiran entidades financieras solventes como proveedores de liquidez;
estableceran y aplicaran los limites de concentracion que resulten
adecuados en relacion con cada uno de los correspondientes proveedores

de liquidez, incluidas su empresa matriz y sus filiales;»,
i1)  laletra 1) se sustituye por el texto siguiente:

«) se dotaran de mecanismos preacordados altamente fiables para
asegurarse de que puedan convertir en efectivo a su debido tiempo las
garantias que les haya proporcionado un cliente en situaciéon de impago
y, siempre que utilicen dispositivos no comprometidos, establecer que se

han identificado y mitigado los riesgos potenciales asociados;»;

b)  seinserta el apartado siguiente:

«4 bis. Cuando un DCV se proponga prestar servicios auxiliares de tipo bancario a
otros DCV de conformidad con el articulo 54, apartado 2 bis, parrafo primero,
letra b), se dotard de normas y procedimientos claros que aborden cualquier
posible riesgo de crédito, liquidez y concentracion derivado de la prestacion de

dichos servicios.»;
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c) enelapartado 5, los parrafos primero y segundo se sustituyen por el texto siguiente:

«5.

La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion que especifiquen mas
detalladamente los pormenores de los marcos e instrumentos de supervision,
medicidn, gestion, notificacion y difusion publica de los riesgos de crédito y de
liquidez, incluidos los créditos intradia, a que se refieren los apartados 3 y 4,
asi como las normas y procedimientos a que se refiere el apartado 4 bis. Dichos
proyectos de normas técnicas de regulacion se ajustaran, cuando proceda, a las
normas técnicas de regulacion adoptadas de conformidad con el articulo 46,

apartado 3, del Reglamento (UE) n.® 648/2012.

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la
Comision a mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].».
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28) El articulo 60 se modifica como sigue:
a)  en el apartado 1, el parrafo tercero se sustituye por el texto siguiente:

«Las autoridades competentes a que se refiere el parrafo primero evaluaran
periddicamente, y como minimo cada dos afios, si la entidad de crédito o el DCV
autorizado para prestar servicios auxiliares de tipo bancario designados cumplen el
articulo 59, e informaran a la autoridad competente del DCV, la cual informara a su
vez a las autoridades a que se refiere el articulo 55, apartado 4, y, cuando
corresponda, al colegio a que se refiere el articulo 24 bis, de los resultados de la
supervision efectuada con arreglo al presente apartado, incluidas las posibles

medidas correctoras o sanciones impuestas.»;
b) el apartado 2 se modifica como sigue:
1) la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:

«La autoridad competente del DCV, previa consulta a las autoridades
competentes a que se refiere el apartado 1 y a las autoridades relevantes,

revisard y evaluard, al menos cada dos afios, lo siguiente:»,
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i1) el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La autoridad competente del DCV informara periddicamente, y como minimo
cada dos afos, a las autoridades a que se refiere el articulo 55, apartado 4, y,
cuando corresponda, al colegio a que se refiere el articulo 24 bis, de los
resultados de la revision y la evaluacion mencionados en el presente apartado,

incluidas las posibles medidas correctoras y las sanciones impuestas.».
29) El articulo 67 se modifica como sigue:
a) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el articulo 2,
apartado 2, se otorgan a la Comision por un periodo de tiempo indefinido a

partir del 17 de septiembre de 2014.»;
b)  seinserta el apartado siguiente:

«2 bis. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el articulo 7,
apartados 5 y 9, se otorgan a la Comision por un periodo de tiempo indefinido
a partir del ... [fecha de entrada en vigor del presente Reglamento

modificativo].»;
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c) elapartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. Ladelegacion de poderes mencionada en el articulo 2, apartado 2, y en el
articulo 7, apartados 5 y 9, podra ser revocada en cualquier momento por el
Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de revocacion pondra
término a la delegacion de los poderes que en ella se especifiquen. La decision
surtird efecto el dia siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial de la
Union Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No afectara a la

validez de los actos delegados ya vigentes.»;
d) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 2, apartado 2 y del
articulo 7, apartados 5 y 9 entrardn en vigor Uinicamente si, en un plazo de tres
meses a partir de su notificacion al Parlamento Europeo y al Consejo, ninguna
de estas instituciones formula objeciones o si, antes del vencimiento de dicho
plazo, ambas informan a la Comision de que no las formularan. El plazo se

prorrogara tres meses a iniciativa del Parlamento Europeo o del Consejo.».
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30) En el articulo 68, se afade el apartado siguiente:

«3. Enlos casos en que se haga referencia al presente apartado, se aplicara el articulo 8

del Reglamento (UE) n.° 182/2011, en relacion con su articulo 5.».
31) El articulo 69 se modifica como sigue:
a) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4. Las normas nacionales sobre la autorizacion de los DCV seguiran aplicandose
hasta la fecha en que se adopte una decision con arreglo al presente
Reglamento sobre la autorizacion de los DCV y de sus actividades, incluidos
los enlaces entre DCV, o hasta el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en

vigor del presente Reglamento modificativo], si esta fecha es anterior.»;
b)  se insertan los apartados siguientes:

«4 bis. Las normas nacionales sobre el reconocimiento de los DCV de terceros
paises seguiran aplicandose hasta la fecha en que se adopte una decision con
arreglo al presente Reglamento sobre el reconocimiento de los DCV de
terceros paises y de sus actividades, o hasta el ... [tres afos a partir de la fecha
de entrada en vigor del presente Reglamento modificativo], si esta fecha es

anterior.
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Los DCV de terceros paises que presten los servicios basicos a que se refiere el
anexo, seccion A, puntos 1 y 2, en relacioén con instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro a que se refiere
el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, de conformidad con las normas
nacionales aplicables sobre el reconocimiento de DCV de terceros paises lo
notificaran a la AEVM en un plazo de dos afios a partir del ... [fecha de

entrada en vigor del presente Reglamento modificativo].

La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para
especificar la informacién que los DCV de terceros paises deberan facilitar a
la AEVM en la notificacion a que se refiere el parrafo segundo. Dicha
informacion se limitara a lo estrictamente necesario, incluyendo, cuando

proceda y esté disponible:

a) el namero de participantes a los que el DCV del tercer pais preste o tenga

intencion de prestar los servicios a que se refiere el parrafo segundo;

b) las categorias de instrumentos financieros con respecto a los cuales

el DCV del tercer pais preste tales servicios, y
c) el volumen y el valor totales de dichos instrumentos financieros.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor

del presente Reglamento modificativo].
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4 ter.

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el
parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1095/2010.

Los DCV de terceros paises que hayan prestado el servicio basico a que se
refiere el anexo, seccion A, punto 3, en relacidon con instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro a que se refiere
el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, antes del ... [dos afios a partir de la
fecha de entrada en vigor del presente Reglamento modificativo] presentaran la
notificacion prevista en el articulo 25, apartado 2 bis, a mas tardar el ... [dos
afios a partir de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento

modificativo].

4 quater. Cuando un DCV haya presentado una solicitud completa de

reconocimiento de conformidad con el articulo 25, apartados 4, 5 y 6, antes
del ... [fecha de entrada en vigor del presente Reglamento modificativo], pero
la AEVM no haya adoptado una decision de conformidad con el articulo 25,
apartado 6, en esa fecha, las normas nacionales sobre el reconocimiento de

los DCV seguiran aplicandose hasta que se adopte la decision de la AEVM.»;

c) seafaden los apartados siguientes:

«b.

El acto delegado adoptado en virtud del articulo 7, apartado 14, en su version
aplicable antes del ... [fecha de entrada en vigor del presente Reglamento
modificativo], seguird aplicindose hasta la fecha de aplicacion del acto

delegado adoptado en virtud del articulo 7, apartado 5.
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32)

El acto delegado adoptado en virtud del articulo 7, apartado 15, leras a), b) y
g), en su version aplicable antes del ... [fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], seguira aplicandose hasta la fecha de aplicacion del

acto delegado adoptado en virtud del articulo 7, apartado 10.

Las autoridades competentes estableceran colegios de conformidad con el
articulo 24 bis en el plazo de un mes a partir de la fecha de entrada en vigor de
las normas técnicas de regulacion adoptadas con arreglo al articulo 24 bis,

apartado 13.

Un DCV que haya prestado los servicios basicos a que se refiere el anexo,
seccion A, puntos 1 y 2, o establecido una sucursal en otro Estado miembro de
conformidad con el articulo 23, en su version aplicable antes del ... [fecha de
entrada en vigor del presente Reglamento modificativo], estara sujeto al
procedimiento establecido en el articulo 23, apartados 3 a 6, inicamente en

relacion con:
a) el establecimiento de una nueva sucursal;

b)  un cambio en la gama de dichos servicios.».

Se suprime el articulo 72.
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33) El articulo 74 se modifica como sigue:

a) el apartado

1 se modifica como sigue:

1) la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:

«l.

La AEVM, en colaboracion con la ABE y las autoridades competentes y
autoridades relevantes, presentard a la Comision informes en los que se
evaluen las tendencias, los riesgos potenciales y los puntos vulnerables y,
en su caso, se recomienden medidas preventivas o correctoras, en los
mercados de servicios a los que resulta de aplicacion el presente

Reglamento. Estos informes incluiran una evaluacion de lo siguiente:»,

i1) las letras a), b) y ¢) se sustituyen por el texto siguiente:

«a)

la eficiencia en la liquidacion de operaciones de ambito nacional y
transfronterizo en cada Estado miembro, teniendo en cuenta al menos lo

siguiente:

1) el nimero y el volumen de los fallos en la liquidacion y su

evolucion,

i1)  los efectos de las sanciones pecuniarias en los fallos en la

liquidacion en los diferentes instrumentos,

111)  la duracion y los principales factores determinantes de los fallos en

la liquidacion,
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iv) las categorias de instrumentos financieros y los mercados en los
que se observan los indices méas elevados de fallos en la

liquidacion,

v)  una comparacion internacional de los indices de fallos en la

liquidacion,

vi) el importe de las sanciones pecuniarias a que se refiere el

articulo 7,

vii) cuando proceda, el nimero y el volumen de las recompras

obligatorias a que se refiere el articulo 7 bis,

viii) cualquier medida adoptada por las autoridades competentes para
hacer frente a situaciones en las que la eficiencia de la liquidaciéon
de un DCV durante un periodo de seis meses sea significativamente
inferior a los niveles medios de eficiencia de la liquidacion

registrados en el mercado de la Unidn;

a bis) los niveles de eficiencia de la liquidacion en comparacion con la

b)

situacion en los principales mercados de capitales de terceros paises, asi
como en términos de instrumentos negociados y tipos de operaciones

ejecutadas en dichos mercados;

la adecuacion de las sanciones pecuniarias por fallos en la liquidacion, en
particular la necesidad de mayor flexibilidad en relacion con tales

sanciones por lo que respecta a los instrumentos financieros iliquidos;
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c) el namero y el volumen de las operaciones que se liquiden fuera de los
sistemas de liquidacion de valores gestionados por DCV y su evolucion a
lo largo del tiempo, incluida una comparacion con el niimero y el
volumen de las operaciones que se liquiden en los sistemas de
liquidacién de valores gestionados por DCV, sobre la base de la
informacion recibida con arreglo al articulo 9 y de cualquier otra
informacion pertinente, asi como los efectos de dicha evolucion en la
competencia en el mercado de liquidacion y cualquier riesgo potencial

para la estabilidad financiera derivado de la liquidacién internalizada;»,
iii) se afnade la letra siguiente:

«l) la tramitacion de las notificaciones presentadas de conformidad con el

articulo 25, apartado 2 bis.»,
b) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Los informes a que se refiere el apartado 1 se presentaran a la Comision del

modo siguiente:

a) los informes a que se refiere el apartado 1, letras a), a bis), b), ¢), 1) y 1),

cada dos afios;

b) los informes a que se refiere el apartado 1, letras d) y f), cada tres afios;
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c) elinforme a que se refiere el apartado 1, letra g), como minimo cada tres
afios, y en cualquier caso en el plazo de seis meses a partir del ejercicio

de evaluacion inter pares realizado con arreglo al articulo 24;

d) los informes a que se refiere el apartado 1, letras e), h), j) y k), a peticion

de la Comision.

Los informes a que se refiere el apartado 1 y se comunicara a la Comision a
mas tardar el 30 de abril del afio correspondiente, determinado con arreglo a la

periodicidad establecida en el parrafo primero del presente apartado.»;

c) se insertan los apartados siguientes:

«3.

A mas tardar el ... [un afio a partir de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], y posteriormente cada dos afios, la AEVM, en
estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, presentard un informe al
Parlamento Europeo y al Consejo sobre la evaluacion relativa a la posible
reduccién del periodo a que se refiere el articulo 5, apartado 2, primera frase
(en lo sucesivo, “ciclo de liquidacion™). El informe incluiré todos los elementos

siguientes:

a)  una evaluacion de la idoneidad de acortar el ciclo de liquidacion y de sus
posibles efectos en los DCV, los centros de negociacion y otros

participantes en el mercado;
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b)

d)

una evaluacion de los costes y beneficios de acortar el ciclo de
liquidacion en la Unidn, distinguiendo, en su caso, entre los distintos

instrumentos financieros y categorias de operaciones;

una descripcion detallada y un calendario para la transicion a un ciclo de
liquidacién mas corto, diferenciando, en su caso, entre los distintos

instrumentos financieros y categorias de operaciones;

una vision general de la evolucion internacional de los ciclos de

liquidacioén y sus efectos en los mercados de capitales de la Unidn.

4. A peticion de la Comision, la AEVM proporcionara un analisis de costes y

beneficios de la introduccidn del proceso de recompra obligatoria. Dicho

analisis de costes y beneficios constard de los siguientes elementos:

a)

b)

la duracion media de los fallos en la liquidacion con respecto a los
instrumentos financieros de las categorias de operaciones, en aquellos
instrumentos financieros a los que puedan aplicarse recompras

obligatorias;

los efectos de la introduccion del proceso de recompra obligatoria en el
mercado de la Unidn, incluida una evaluacién de las causas subyacentes
de los fallos en la liquidacién a los que puedan aplicarse recompras
obligatorias y un analisis de las implicaciones de someter instrumentos
financieros especificos y categorias de operaciones a recompras

obligatorias;
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c¢) laaplicacion de un proceso de recompra similar en mercados
comparables de terceros paises y los efectos en la competitividad del

mercado de la Union;

d) cualquier consecuencia clara para la estabilidad financiera de la Union

derivada de fallos en la liquidacion;

e) cualquier consecuencia clara para la fragmentacion de los mercados de
capitales de la Union derivada de la divergencia de los indices de
eficiencia de la liquidacion, incluidas las razones para dicha divergencia

y las medidas adecuadas para limitarla.

La ABE, en cooperacién con los miembros del SEBC y la AEVM, publicard un
informe anual sobre aquellos DCV que designen otros DCV o entidades de
crédito para la prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario. Dicho
informe tendra en cuenta las conclusiones relativas al seguimiento del umbral
por parte de las autoridades competentes a que se refiere el articulo 54,
apartado 5, y las implicaciones en materia de crédito y liquidez para los DCV

que presten servicios auxiliares de tipo bancario por debajo de dicho umbral.

La AEVM, previa consulta a los miembros del SEBC, presentara a la
Comision, a mas tardar el ... [un aflo a partir de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento modificativo], un informe sobre la idoneidad de aplicar
instrumentos reguladores adicionales para mejorar la eficiencia de la

liquidacién en la Union.
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Dicho informe abarcara, como minimo, la configuracion del volumen de las
operaciones, la liquidacion parcial de las operaciones fallidas y el uso de

programas de préstamo/empréstito automatico.

Posteriormente, la AEVM, previa consulta a los miembros del SEBC,
informara cada tres afos sobre cualquier posible instrumento adicional para
mejorar la eficiencia de la liquidacion en la Unidn. En los casos en que no se
hayan determinado nuevos instrumentos, la AEVM informara de ello a la

Comision y no estara obligada a presentar un informe.

A mas tardar el ... [dos afios a partir de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento modificativo], la ABE, en estrecha cooperacion con los
miembros del SEBC y la AEVM, presentard un informe al Parlamento Europeo
y al Consejo sobre la evaluacion de la pérdida crediticia residual relacionada
con las exposiciones crediticias residuales a que se refiere el articulo 59,

apartado 3, letra g), y las formas de abordarla. Dicho informe se hara publico.».
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34) El articulo 75 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 75
Revision

A mas tardar el ... [cinco afios a partir de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], la Comision revisara el presente Reglamento y preparara un

informe general al respecto. La Comision, en particular, evaluara:

a) las cuestiones a que se refiere el articulo 74, apartado 1, letras a) a 1), determinara la
posible existencia de otros obstaculos materiales para la competencia que se aborden
de manera insuficiente en relacion con los servicios cubiertos por el presente

Reglamento y valorara la posible necesidad de aplicar medidas adicionales para:
1)  mejorar la eficiencia de la liquidacion,

i1)  limitar las repercusiones sobre los contribuyentes de los incumplimientos por

parte de los DCV,

iii) abordar cualquier problema de competencia o estabilidad financiera

relacionado con la liquidacion internalizada que se detecte,
iv)  minimizar los obstaculos a la liquidacion transfronteriza,

v)  garantizar las competencias y la informacion adecuadas para que las

autoridades controlen los riesgos;
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b)

el funcionamiento del marco de reglamentacion y de supervision para los DCV de la
Union, especialmente los DCV cuyas actividades revisten una importancia sustancial
para el funcionamiento de los mercados de valores y la proteccion de los inversores
en la Unidn en al menos dos Estados miembros de acogida, centrandose en particular
en la prestacion transfronteriza de servicios, los riesgos potenciales para los clientes
y participantes de los DCV, la proteccion de los inversores y la estabilidad financiera

de la Union;

el funcionamiento y el &mbito de aplicacion del marco de reglamentacion y de
supervision de la Unidn para los DCV de terceros paises, en particular y la
supervision de dichos DCV cuando presten servicios en la Union, incluido el papel

de la AEVM.

La Comision remitird el informe al Parlamento Europeo y al Consejo, junto con las

propuestas oportunas..
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Articulo 2
Modificacion del Reglamento (UE) n.° 236/2012

En el Reglamento (UE) n.° 236/2012 se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 15

Procedimientos de recompra

Una entidad de contrapartida central de un Estado miembro que preste servicios de compensacion
para acciones se asegurara de que se cuente con procedimientos que se atengan a todos los

requisitos siguientes:

a) que, en el supuesto de que una persona fisica o juridica que venda acciones no pueda
entregar las acciones para liquidacion en los cuatro dias habiles siguientes al dia en que
deba efectuarse la liquidacion, se pongan en marcha automaticamente procedimientos de

recompra de las acciones a fin de garantizar la entrega para liquidacion;

b) que, en el supuesto de que no sea posible la recompra de las acciones para su entrega, se
abone al comprador un importe basado en el valor de las acciones a entregar en la fecha de
entrega mas un importe correspondiente a las pérdidas soportadas por el comprador como

consecuencia del incumplimiento de la liquidacion;

C) que la persona fisica o juridica que no cumpla la obligacion de liquidacién reembolse todos

los importes pagados en virtud de lo previsto en las letras a) y b).».
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Articulo 3

Entrada en vigor y aplicacion

El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario Oficial de

la Union Europea.

Sin embargo, los siguientes puntos del articulo 1 serdn aplicable a partir del ... [dos afios a partir de

la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento modificativo]:

a)

b)

e)

el punto 3, en lo que respecta al articulo 7, apartado 3, letras a) y b), del Reglamento (UE)
n.° 909/2014;

el punto 13, letra a);

el punto 22, en lo que respecta al articulo 47 bis, apartados 1 y 2, del Reglamento (UE)
n.° 909/2014;

el articulo 25, letra e);

el punto 27, letra a).

Ademas, el articulo 1, punto 33, letras a) y b), sera aplicable a partir del 1 de mayo de 2024.
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El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada

Estado miembro.

Hecho en Estrasburgo, el

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
La Presidenta La Presidenta / El Presidente
PE-CONS 47/1/23 REV 1 124

ES



		2023-12-14T14:21:34+0000
	 Guarantee of Integrity and Authenticity


	



