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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DES VORSCHLAGS
Griunde und Ziele des Vorschlags

Zentralverwahrer betreiben die Infrastruktur, die fur Wertpapierlieferungen und -
abrechnungen, d. h. fiir den Abschluss eines Wertpapiergeschafts durch die Ubertragung von
Geld oder Wertpapieren oder beiden, erforderlich ist.> Sie spielen eine entscheidende Rolle
auf dem Primarmarkt, indem sie die erstmalige Verbuchung neu emittierter Wertpapiere (im
Folgenden ,,notarieller Dienst™) zentralisieren. Ferner fiihren sie Wertpapierkonten, auf denen
die Anzahl von Wertpapieren und deren Inhaber sowie jede Anderung bei der Verwahrung
dieser Wertpapiere erfasst wird (im Folgenden ,,zentrale Kontenfithrung). Dartiber hinaus
erbringen einige Zentralverwahrer Nebendienstleistungen?, wozu auch Bankdienstleistungen
gehoren.

Durch ihre Rolle bei der Emission von Wertpapieren und beim Abschluss von
Wertpapiergeschaften sind Zentralverwahrer fir die Finanzierung der Wirtschaft von
entscheidender Bedeutung. Auch bei der Umsetzung der Geldpolitik von Zentralbanken
spielen sie eine wichtige Rolle. So durchlaufen zum Beispiel anerkennungsfahige
Sicherheiten fir wahrungspolitische MaRRnahmen der Zentralbanken vor allem im Euroraum
die von Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme. Aktuell
sind in der EU 26 Zentralverwahrer zugelassen. 2019 wurden in den Wertpapierliefer- und -
abrechnungssystemen der EU uber 420 Millionen Lieferanweisungen im Wert von (ber
53 Bio. EUR bearbeitet, was einem Gesamtumsatz von tiber 1120 Bio. EUR entspricht.®

Mit der Verordnung zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der
Europdischen Union und Uber Zentralverwahrer (CSDR) von 2014 sollten die Sicherheit und
Effizienz von Wertpapierlieferungen und -abrechnungen verbessert und eine Reihe
gemeinsamer Anforderungen fur Zentralverwahrer in der EU festgelegt werden.
Zentralverwahrer zeigten sich zwar auch wéhrend der Finanzkrise 2008 krisenfest und wurden
nach nationalem Recht und internationalen Normen reguliert, die Regelungen innerhalb der
Européischen Union (EU) waren jedoch nicht kohédrent. Dadurch kam es zu Unterschieden bei
ihrer Sicherheit und Bedenken hinsichtlich fairer Wettbewerbsbedingungen. Regelungen fir
die Zentralverwahrer waren auch wichtig, um den Regulierungsranmen fur die Handels- und
Nachhandelsmarktinfrastruktur nach der Richtlinie tber Markte fur Finanzinstrumente
(Richtlinie 2004/39/EG*) zur Regelung von Handelsplitzen und der Verordnung (ber die

! Artikel 2 Absatz 7 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen
Union und Gber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und
der Verordnung (EU) Nr. 236/2012, ABI. L 257 vom 28.8.2014 (CSDR).

2 Diese umfassen die Bereitstellung von Geldkonten, die Entgegennahme von Einlagen von Teilnehmern
an einem Wertpapierliefer- und -abrechnungssystem, die Bereitstellung von Geldkrediten und
Burgschaften fir Zahlungsdienste. Weitere Nebendienstleistungen sind die Sicherheitenverwaltung, das
Fuhren von Gesellschafterregistern und die Unterstltzung von Kapitalmalinahmen.

3 Daten aus der statistischen Datenbank fir Wertpapierhandel, -clearing und -abwicklung, Européische
Zentralbank, https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9691131.
4 Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 (iber Méarkte fur

Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der
Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie
93/22/EWG des Rates, ABI. L 145 vom 30.4.2004. MiFID war bis 2. Januar 2018 in Kraft. Inzwischen
wurde sie teils durch MiFID2 (Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom
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Europaische Marktinfrastruktur (Verordnung (EU) Nr. 648/2012°) mit Rechtsvorschriften
Uber zentrale Gegenparteien (CCP) und Transaktionsregister zu vervollstandigen. AulRerdem
war ein einheitliches Regulierungskonzept fur Abwicklungssysteme und -verfahren von
Bedeutung, um Target-2-Securities (T2S)® zu erganzen und zu erleichtern. Mit der CSDR
reagierte die EU auflerdem auf die Forderung des Rats fiir Finanzstabilitat (FSB) vom
20. Oktober 20107, bestehende Standards im Sinne soliderer Finanzmarktinfrastrukturen zu
tiberpriifen und auszubauen.®

Zentralverwahrer sind Finanzinstitute von systemischer Bedeutung fur die Finanzmarkte. Ihr
Rahmen muss deshalb unbedingt zweckdienlich bleiben. Eine regelmaRige Uberpriifung der
CSDR st angebracht, um daftir zu sorgen, dass die mit ihr verfolgten Ziele weiterhin erreicht
werden und um gleichzeitig den Rahmen, soweit moglich, verhaltnismaRiger und wirksamer
zu gestalten. Die Uberpriifung der CSDR gehort zu den HauptmaBnahmen des Aktionsplans
zur Kapitalmarktunion® 2020 fiir die Entwicklung einer effizienteren Nachhandelslandschaft
in der EU. Resiliente und effiziente Abwicklungsmarkte in der EU sollten fir eine besser
integrierte Infrastruktur der Nachhandelslandschaft sorgen und die Zentralverwahrer in der
EU sowie generell die EU-Finanzmérkte wettbewerbsféhiger machen.

Laut Artikel 75 der CSDR ist die Kommission verpflichtet, bis zum 19. September 2019 die
Umsetzung der Richtlinie zu bewerten und einen Bericht zu erstellen, in dem die Umsetzung
und kiinftige Schritte fir deren Uberpriifung bewertet werden. In seiner EntschlieBung zur
Weiterentwicklung der Kapitalmarktunion® ersuchte das Europaische Parlament die
Kommission unter anderem, angesichts des Brexits und der COVID-19-Krise die Regelung
zur Abwicklungsdisziplin!! laut CSDR zu uberprifen. Zu diesem Zweck fand zwischen dem
8. Dezember 2020 und dem 2. Februar 2021 eine gezielte Konsultation'? statt. Am 1. Juli
2021 verabschiedete die Kommission einen entsprechenden Bericht.®® Darin kam sie zu dem

15. Mai 2014 iiber Markte fur Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU, ABI. L 173 vom 12.6.2014) neu gefasst und teils durch MiFIR (Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 {ber Markte fir
Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, ABI. L 173 vom 12.6.2014)
ersetzt.

5 Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 Gber

OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister, ABI. L 201 vom 27.7.2012.

https://www.ecb.europa.eu/paym/target/t2s/html/index.en.html

https://www.fsb.org/wp-content/uploads/pr_101020.pdf

https://www.bis.org/cpmi/publ/d101.htm

Vgl. Mitteilung der Kommission ,,Eine Kapitalmarktunion fiir Menschen und Unternechmen — neuer

Aktionsplan®, COM(2020) 590, MaRnahme 13.

0 Entschliefung des Europdischen Parlaments vom 8. Oktober 2020 zu der Weiterentwicklung der
Kapitalmarktunion (2020/2036(IN1)), vgl. Ziffer 21.

i Mit der Regelung zur Abwicklungsdisziplin sollen die Marktteilnehmer dabei unterstiitzt werden,
gescheiterte Abwicklungen zu vermeiden. lhre zwei wichtigsten Elemente sind die MaRnahmen zur
Verhinderung des Scheiterns von Abwicklungen (Artikel 6 der CSDR) und die Malnahmen gegen
gescheiterte Abwicklungen (Artikel 7 der CSDR). Letztere umfassen drei wichtige Séulen:
Meldepflichten, GeldbuRen und obligatorische Eindeckungen.

12 Gezielte Konsultation der Kommission zur Uberprifung der Verordnung zur Verbesserung der
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und (ber Zentralverwahrer,
https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2020-csdr-review_de.

13 Bericht der Kommission an das Europdische Parlament und den Rat nach Artikel 75 der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und Uber Zentralverwahrer sowie
zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012,
COM(2021) 348 final.
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Schluss, dass die CSDR ihre urspringlichen Ziele, die Effizienz der Abwicklung in der EU
und die Soliditat der Zentralverwahrer zu verbessern, im Grof3en und Ganzen erreicht. In den
meisten Bereichen wurden wesentliche Anderungen an der CSDR angesichts der erst kurzen
Anwendungsdauer der Anforderungen als verfriiht erachtet. Dennoch wurden im Bericht
einige Bereiche ausgewiesen, in denen moglicherweise weitere MaRnahmen erforderlich sind,
um die Ziele der CSDR mit groRerer Verhaltnismaligkeit, Wirksamkeit und Effizienz zu
verwirklichen.

Angesichts der Notwendigkeit, unverhdltnisméaRig hohe Kosten und Belastungen zu
beseitigen und die Vorschriften ohne Gefédhrdung der Finanzstabilitat zu vereinfachen, wurde
die Uberprifung der CSDR in das Programm zur Gewahrleistung der Effizienz und
Leistungsfahigkeit der Rechtsetzung (REFIT)* der Kommission fiir 2021 aufgenommen.

Kohéarenz mit den bestehenden Vorschriften in diesem Bereich

Die CSDR steht im Zusammenhang mit mehreren EU-Rechtsvorschriften, darunter der
Richtlinie tber die Wirksamkeit von Abrechnungen®®, MiFID und MIFIR sowie beziiglich
Zentralverwahrern, die laut CSDR zugelassen wurden, bankartige Nebendienstleistungen zu
erbringen, mit der Eigenmittelverordnung®®, der Eigenkapitalrichtlinie!” und der Richtlinie
iiber die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten®®,

Die Vorschlage zur Anderung der CSDR stehen im Einklang mit dem Plan der Kommission
fiir eine Kapitalmarktunion.*® Ziel der Kapitalmarktunion ist es, zugunsten von Verbrauchern,
Investoren und Unternehmen einen Kapitalfluss innerhalb der EU zu ermdglichen. Die
COVID-19-Krise hat die Verwirklichung der Kapitalmarktunion noch dringender gemacht, da
die marktgestiitzte Finanzierung wesentlich zur Ruckkehr der europdischen Wirtschaft zu
langfristigem Wachstum und zur Finanzierung der okologischen und digitalen Wende
beitragt. Sichere und effiziente Nachhandelsregelungen sind ein wichtiger Bestandteil solider
Kapitalmarkte. Die vorgeschlagenen Anderungen der Rechtsvorschriften wiirden dazu
beitragen, die Nachhandelslandschaft in der EU effizienter zu gestalten.

14 Mitteilung der Kommission an das Europdische Parlament, den Rat, den Européischen Wirtschafts- und
Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen ,,Arbeitsprogramm der Kommission fiir 2021 — Eine
vitale Union in einer fragilen Welt*, Anhang I, COM(2020) 690 final.

15 Richtlinie 98/26/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 (Uber die
Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen, ABI.
L 166 vom 11.6.1998.

16 Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 dber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012, ABI. L 176 vom 27.6.2013.

e Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang
zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen,
zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und
2006/49/EG, ABI. L 176 vom 27.6.2013.

18 Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung

eines Rahmens fur die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur

Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG,

2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der

Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments und des Rates,

ABI. L 173 vom 12.6.2014.

Mitteilung der Kommission ,,Eine Kapitalmarktunion fiir Menschen und Unternehmen — neuer

Aktionsplan®, COM(2020) 590.
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Auch das Paket zur Digitalisierung des Finanzsektors® ist eng mit der CSDR verbunden,
insbesondere der Vorschlag fur eine Verordnung Uber eine Pilotregelung fir auf der
Distributed-Ledger-Technologie (DLT) basierende Marktinfrastrukturen?. Laut der
Verordnung konnen DLT-Abwicklungssysteme und DLT-Handels- und Abwicklungssysteme
unter bestimmten Voraussetzungen von der Einhaltung mancher Bestimmungen der CSDR
befreit werden, sofern sichergestellt ist, dass Innovationen in diesem Bereich gefordert
werden und zugleich der Anlegerschutz, die Marktintegritat und die Finanzstabilitit gewahrt
bleiben. Mit der politischen Einigung uber den Vorschlag wurde gleichzeitig auch die
Madglichkeit geschaffen, die Vorschriften der CSDR fiir obligatorische Eindeckungen
aufzuschieben, um im Rahmen der Uberprifung der CSDR eine fundiertere
Auseinandersetzung mit dem Thema zu ermdglichen.?? Dariiber hinaus ist die CSDR mit dem
Vorschlag fiir eine Verordnung tber die Betriebsstabilitat digitaler Systeme im Finanzsektor?
verbunden, mit der sichergestellt werden soll, dass alle Teilnehmer am Finanzsystem —
einschlieBlich Zentralverwahrer — (iber die nétigen Sicherheitsmechanismen verfligen, um
Cyberangriffe und damit verbundene IKT-Risiken einzuddammen.

Die Marktinfrastrukturen, wozu auch Zentralverwahrer gehdren, waren zudem Teil der
Mitteilung der Kommission ,,Das europdische Wirtschafts- und Finanzsystem: Mehr
Offenheit, Starke und Resilienz*?*. Darin wird dargelegt, wie die EU ihre offene strategische
Autonomie im makrotkonomischen und finanziellen Bereich ausbauen kann, insbesondere
indem sie die Finanzmarktinfrastrukturen der EU weiterentwickelt und widerstandsfahiger
macht. Ein starkes, durch die CSDR geregeltes EU-Abwicklungssystem tragt daher
wesentlich zu einer offenen strategischen Autonomie der EU im Bereich der
Finanzmarktinfrastruktur bei.

Dieser Vorschlag steht ferner im Einklang mit laufenden Arbeiten im Rahmen des FSB auf
internationaler Ebene, die auf eine einheitliche Anwendung der Grundsatze fir
Finanzmarktinfrastrukturen (PFMI) abzielen, welche vom Ausschuss fur Zahlungsverkehr
und  Marktinfrastrukturen  (CPMI) und der Internationalen Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehdrden (IOSCO) erarbeitet wurden.

Koharenz mit der Politik der Union in anderen Bereichen

Die vorliegende Initiative sollte im breiteren Kontext der Agenda der Kommission betrachtet
werden, die EU-Mérkte durch Initiativen zur Forderung der Kapitalmarktunion, eines
digitalen Finanzwesens und einer offenen strategischen Autonomie wettbewerbs- und
widerstandsfahiger zu machen. Sichere und effiziente Nachhandelsregelungen sind ein
wichtiger Bestandteil solider Kapitalméarkte. Ein uneingeschrénkt funktionierender integrierter
Kapitalmarkt wird es der EU-Wirtschaft ermdglichen, nachhaltig zu wachsen und
wettbewerbsféhiger zu sein. Dieses Ziel steht im Einklang mit der strategischen Prioritét der
Kommission, eine Wirtschaft im Dienste der Menschen zu errichten, bei der es darum geht,
die richtigen Bedingungen fir die Schaffung neuer Arbeitsplatze, fir Wachstum und
Investitionen herzustellen.

20 https://ec.europa.eu/info/publications/200924-digital-finance-proposals_de

21 Vorschlag fur eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates Uber eine Pilotregelung fur
auf der Distributed-Ledger-Technologie basierende Marktinfrastrukturen, COM/2020/594 final.

2 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/MEX_ 21 6293

23 Vorschlag fur eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates Uber die digitale
Betriebsstabilitat des Finanzsektors, COM/2020/595 final.

24 Europdische Kommission, ,,Das europédische Wirtschafts- und Finanzsystem: Mehr Offenheit, Starke

und Resilienz®, COM(2021) 32.
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Die betreffende Initiative hat keine direkten bzw. erkennbaren Auswirkungen, die erheblichen
Schaden verursachen oder die Vereinbarkeit mit den Zielen der Klimaneutralitat und den aus
dem Europaischen Klimagesetz?® erwachsenden Verpflichtungen beeintrachtigen.

2. RECHTSGRUNDLAGE, SUBSIDIARITAT UND VERHALTNISMABIGKEIT
. Rechtsgrundlage

Rechtsgrundlage dieses Vorschlags ist Artikel 114 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der
Européischen Union (AEUV), welcher auch die Rechtsgrundlage fiir die CSDR bildet. Die im
Rahmen der Folgenabschatzung durchgefuhrte Untersuchung ergab, dass bestimmte
Bestandteile der CSDR geandert werden mussen, um unverhaltnismaRig hohe Kosten- und
Erflllungslasten zu beseitigen und die Vorschriften ohne Gefahrdung der Finanzstabilitat zu
vereinfachen, um die Effizienz der Verordnung zu steigern und die Integration des Markts fur
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union zu férdern.

. Subsidiaritat (bei nicht ausschliel3licher Zustandigkeit)

Die Ziele der CSDR — nadmlich die Festlegung einheitlicher Anforderungen fur die Lieferung
und Abrechnung von Finanzinstrumenten in der EU sowie von Vorschriften fir die
Organisation und Fihrung von Zentralverwahrern und die Forderung einer sicheren,
effizienten und reibungslosen Lieferung und Abrechnung — kénnen von den Mitgliedstaaten
alleine nicht ausreichend verwirklicht werden. Dies wurde 2014 bei der Verabschiedung der
CSDR von den gesetzgebenden Organen eingeraumt.

Weder Mitgliedstaaten noch nationale Aufsichtsbehtrden sind heute in der Lage, die
Herausforderungen im Zusammenhang mit den aufwendigen und unklaren Vorschriften der
CSDR oder im Zusammenhang mit den Risiken aufgrund voneinander abweichender
nationaler Aufsichtspraktiken alleine zu meistern. Auch die Gefahr fur die Finanzstabilitat der
EU, die durch mangelnde Informationen Uber die Tétigkeiten von Drittland-
Zentralverwahrern entstehen konnte, kénnen die Mitgliedstaaten nicht alleine bewéltigen. Die
Ziele dieser Initiative kdnnen somit von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht
werden und lassen sich angesichts ihres Anwendungsbereichs besser auf EU-Ebene, im
Einklang mit dem Subsidiaritatsprinzip gemald Artikel 5 des Vertrags tUber die Europdische
Union, erreichen.

. VerhéltnismaRigkeit

Mit dem Vorschlag sollen die Ziele der CSDR mit groBerer VerhdltnismaRigkeit,
Wirksamkeit und Effizienz verwirklicht werden. Dies sollte zu einfacheren oder geringeren
Anforderungen flhren, mit dem Ziel, den Verwaltungsaufwand der Interessentréager,
insbesondere von Zentralverwahrern, im Zusammenhang mit der Verordnung ohne Gefahr fur
den Anlegerschutz, die Marktintegritdt oder die Finanzstabilitdt zu verringern. Durch
Uberprifung der Aufsichtsregelungen fiir Zentralverwahrer (insbesondere Zentralverwahrer,
die grenziiberschreitend tatig oder Teil einer Gruppe von Zentralverwahrern sind) sollen
entsprechend dem Vorschlag die im Zusammenhang mit dem Erreichen einer gréferen
aufsichtlichen Konvergenz beobachteten Herausforderungen angegangen werden. Darlber
hinaus werden bei der Neukalibrierung bestimmter Anforderungen fur das

25 Verordnung (EU) 2021/1119 des Européaischen Parlaments und des Rates zur Schaffung des Rahmens
fiir die Verwirklichung der Klimaneutralitdt und zur Anderung der Verordnungen (EG) Nr. 401/2009
und (EU) 2018/1999 (,,Européisches Klimagesetz*), ABL. L 243 vom 9.7.2021.

5

www.parlament.gv.at

DE


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=95205&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2021/1119;Year2:2021;Nr2:1119&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=95205&code1=VER&code2=&gruppen=Link:401/2009;Nr:401;Year:2009&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=95205&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2018/1999;Nr:2018;Year:1999&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=95205&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:243;Day:9;Month:7;Year:2021&comp=

DE

Passerteilungsverfahren, fur die Bereitstellung bankartiger Nebendienstleistungen und fir die
Abwicklungsdisziplin ~ auch ~ Bedenken  der  Européischen  Wertpapier-  und
Marktaufsichtsbehorde (ESMA) und anderer Interessentrager aufgegriffen, wéhrend
gleichzeitig die Ziele der CSDR gewahrt bleiben. Der Vorschlag beschrénkt sich auf das zur
Erreichung dieser Ziele erforderliche Mal3, wobei bericksichtigt wird, dass die Risiken, die
durch die Téatigkeit von Zentralverwahrern in oder auBRerhalb der EU fur die Finanzstabilitét
entstehen, Uberwacht und abgeschwacht werden mussen. Die VerhaltnismaBigkeit der
bevorzugten Politikoptionen wird in Kapitel 6 der beiliegenden Folgenabschatzung néher
beleuchtet.

. Wahl des Instruments

Die CSDR st eine Verordnung und muss somit durch ein Rechtsinstrument gleicher Art
geéndert werden.

3. ERGEBNISSE DER EX-POST-BEWERTUNG, DER KONSULTATION DER
INTERESSENTRAGER UND DER FOLGENABSCHATZUNG
. Ex-post-Bewertung/Eignungsprifungen bestehender Rechtsvorschriften

In einer Bewertung der CSDR wurde untersucht, inwieweit die Ziele spezifischer politischer
Anforderungen der CSDR erreicht wurden und insbesondere, ob dies auf eine effiziente und
wirksame Weise geschah und diese Anforderungen gleichzeitig kohédrent und relevant waren
und einen EU-Mehrwert boten. Die Ergebnisse der Bewertung sind in Anhang 5 der
Folgenabschatzung aufgefihrt.

Da die Kernanforderungen der CSDR teilweise erst vor Kurzem in Kraft traten oder noch
nicht anwendbar sind, handelte es sich bei der Untersuchung nicht um eine vollstandige
Bewertung.

Dennoch ergab die Bewertung:

o Wirksamkeit und Effizienz: Die Menge der abgewickelten Geschéfte ist seit
Inkrafttreten der CSDR zwar gestiegen, doch die Zahl der grenzuberschreitenden
Transaktionen  blieb  stabil.  In  mehreren  Bereichen, z.B. beim
Passerteilungsverfahren, bestehen erhebliche Hindernisse und die vorlaufigen
Ergebnisse zeigen, dass MaRnahmen getroffen werden konnten, um den
unverhaltnisméBig  hohen  Erfullungsaufwand zu  verringern und  die
grenziiberschreitende Tatigkeit zu verbessern. Auch bei den Bankdienstleistungen,
wo der eingeschrankte Zugang zu bankartigen Nebendienstleistungen die
Abwicklung in Fremdwéhrungen behindert, und bei den Aufsichtsregelungen gibt es
Verbesserungspotenzial — beides Bereiche, die die Mdglichkeiten oder Chancen von
Zentralverwahrern  zur  Erbringung  grenzlberschreitender  Dienstleistungen
beeinflussen.

o Relevanz: Die Ziele der CSDR, die Sicherheit und Effizienz des EU-
Abwicklungsmarkts zu erhohen und gleiche Wettbewerbsbedingungen fir die
Dienstleistungen von Zentralverwahrern zu gewahrleisten, sind nach wie vor
relevant.

o Kohérenz: Die CSDR steht im Einklang mit internationalen Anstrengungen zur
Gewadhrleistung der Stabilitdt und Sicherheit von Nachhandelsinfrastrukturen. Die
CSDR ist mit anderen EU-Rechtsvorschriften und Politikinitiativen koharent.
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o EU-Mehrwert: Mit der Einfihrung eines neuen Rahmens, um dem Mangel eines
harmonisierten Ansatzes fir die Abwicklungsmarkte der EU und fur die damit
verbundenen systemischen Risiken in einem einheitlichen Verfahren auf EU-Ebene
entgegenzuwirken, flllte die CSDR eine Rechtsliicke.

Angesichts der Notwendigkeit, gezielte Bereiche der CSDR zu vereinfachen und
verhaltnismaRiger zu gestalten, wie aus den Beitrdgen zur gezielten Konsultation zur CSDR
und der Uberpriifung der Verordnung durch die Kommission hervorging, versteht sich die
Uberpriifung der CSDR als eine REFIT-Initiative.

. Konsultation der Interessentrager

Die Kommission hat die Interessentrager wéhrend des gesamten Prozesses der Ausarbeitung
des vorliegenden Vorschlags konsultiert. Im Einzelnen wurden folgende Konsultationen
durchgefunhrt:

. eine gezielte Konsultation?® vom 8. Dezember 2020 bis 2. Februar 2021,

. eine Konsultation zur Folgenabschatzung in der Anfangsphase?” vom 8. Marz 2021
bis 5. April 2021,

o zwei Treffen von Sachverstandigen der Mitgliedstaaten (am 22. September 2020 und

am 15. Juli 2021), zu dem die Europdische Zentralbank (EZB), die ESMA und das
Sekretariat des Ausschusses des Européischen Parlaments fir Wirtschaft und
Wéhrung ebenfalls eingeladen wurden.

Im Allgemeinen wurden die Ziele der CSDR, die Abwicklungseffizienz in der EU zu erh6hen
und die Soliditdt der Zentralverwahrer zu verbessern, unterstiitzt. Verknipfte
Kernanforderungen wurden als diesen Zielen zutraglich und forderlich fur die internationalen
Zusagen der EU zu Regulierungsreformen erachtet. Manche Interessentrdger, wozu auch
Vertreter der Mitgliedstaaten gehdrten, hoben allerdings verschiedene Bereiche hervor, in
denen die Anforderungen der CSDR ohne Beeintrachtigung ihrer Gesamtziele angepasst
werden konnten, um: i) die Anforderungen zu vereinfachen und ihre Effizienz zu optimieren;
ii) unverhaltnisméalig hohe Kosten und Belastungen zu verringern.

In dem Vorschlag wurden sowohl diese Ruckmeldungen der Interessentrdger als auch das bei
Treffen mit verschiedenen Interessentrdgern sowie Behdrden und Institutionen der EU
eingeholte Feedback beriicksichtigt. Mit den vorgeschlagenen gezielten Anderungen der
CSDR werden folgende Ziele verfolgt:

a) Abbau der Hindernisse fir die grenziuberschreitende Abwicklung durch
Vereinfachung und Klarung aufwendiger Anforderungen fur die Passerteilung,
Verbesserung der Zusammenarbeit zwischen Aufsichtsbehérden und

26 Einen Uberblick iiber das Konsultationsdokument der Kommission, Einzelbeitrage und eine
Zusammenfassung der eingegangenen Stellungnahmen finden Sie unter ,,Targeted consultation on the
review of the Regulation on improving securities settlement in the European Union and on central
securities depositories* (Gezielte Konsultation zur Uberpriifung der Verordnung zur Verbesserung der
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und Uber Zentralverwahrer) unter
folgendem Link: https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2020-csdr-review_de.

21 Die Folgenabschatzung in der Anfangsphase und die eingegangenen Stellungnahmen finden Sie unter:
https://ec.europa.eu/info/law/better-requlation/have-your-say/initiatives/12649-Central-securities-
depositories-review-of-EU-rules_de.
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Erleichterung des Zugangs zu bankartigen Nebendienstleistungen zur
Forderung der Abwicklung in Fremdwé&hrungen

b)  bessere Abstimmung bei der Anwendung bestimmter Anforderungen (z. B. fur
die Abwicklungsdisziplin oder bankartige Nebendienstleistungen) zur
Verringerung des Verwaltungsaufwands und der Erflillungskosten, ohne dabei
die Finanzstabilitat zu gefahrden

c)  Sicherstellung, dass die Behorden in der EU Uber angemessene Befugnisse und
Informationen verfiigen, um die Risiken im Zusammenhang mit
Zentralverwahrern aus der EU und Drittlandern zu tGberwachen, einschlieflich
durch eine verstarkte Zusammenarbeit ihrer Aufsichtsbehdrden

. Einholung und Nutzung von Expertenwissen
Zur Erarbeitung dieses VVorschlags holte die Kommission folgendes Expertenwissen ein:

— Berichte der ESMA: Die ESMA legte der Kommission 2020 und 2021 vier Berichte

vor: Gber die internalisierte Abwicklung?®, tiber die grenziiberschreitende Erbringung
von Dienstleistungen durch Zentralverwahrer und die Bearbeitung von Antrégen zur
grenzuberschreitenden Erbringung notarieller Dienstleistungen und zentraler
Kontenfiihrungsdienste?®, (iber die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen°
und Uber den Einsatz von FinTech durch Zentralverwahrer®s. In den Berichten
wurden auch Antworten von Behorden, Zentralverwahrern und Teilnehmern
einzelner Mitgliedstaaten auf Befragungen der ESMA bericksichtigt. Daneben
berlcksichtigte die Kommission auch die Zweijahresberichte der ESMA (ber
Trends, Risiken und  Schwachstellen®* im  Finanzinfrastruktur-  und
Finanzdienstleitungssektor.

- Gezielte Stellungnahmen aus dem Europdischen System der Zentralbanken

(ESZB) zur Konsultation zur CSDR, einschlieflich anonymisierter und
konsolidierter Ergebnisse einer Befragung von Zentralverwahrern.

Diese Stellungnahmen wurden durch teilweise vertrauliche quantitative und qualitative
Stellungnahmen verschiedener Finanzmarktteilnehmer erganzt.

. Folgenabschatzung

Die Kommission hat eine Folgenabschatzung zu einschlédgigen Handlungsalternativen
durchgefuhrt. Die Politikoptionen wurden anhand folgender finf Faktoren identifiziert: i)
aufwendige und unklare Anforderungen flr die Passerteilung, ii) unzureichende Abstimmung
und Zusammenarbeit zwischen den Behdrden, iii) restriktive Anforderungen fir die
Erbringung von Bankdienstleistungen im Zusammenhang mit der Abwicklung in

28 Bericht ,,CSDR Internalised Settlement* (CSDR — internalisierte Abwicklung) der ESMA an die
Europdische Kommission vom 5. November 2020, ESMA70-156-3729.
29 Bericht ,,Cross-border  services and handling of applications under Article 23  of

CSDR“(Grenziiberschreitende Dienstleistungen und Behandlung von Antrédgen nach Artikel 23 der
CSDR) der ESMA an die Europdische Kommission vom 5. November 2020, ESMA70-156-3569.
Bericht ,,Provision of banking-type ancillary services under CSDR® (Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen im Rahmen der CSDR) der ESMA an die Europdische Kommission vom 8. Juli
2021, ESMAT70-156-4582.

30

81 Bericht ,,Use of FinTech by CSDs* (Einsatz von FinTech durch Zentralverwahrer) der ESMA an die
Europdische Kommission vom 2. August 2021, ESMA70-156-4576.
32 Bericht ,,Trends, risks and vulnerabilities” (Trends, Risiken und Schwachstellen) der ESMA, ESMA -

50-165-1287, Nr. 2 2020.
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Fremdwahrungen, iv) unklare und komplizierte Anforderungen fir die Abwicklungsdisziplin
und v) unzureichende Informationen tber die Tatigkeiten von Drittland-Zentralverwahrern in
der EU. Die Politikoptionen wurden anhand der spezifischen Ziele geprift, die Hindernisse
fir die grenziberschreitende Abwicklung abzubauen, den Verwaltungsaufwand und die
Erfullungskosten ohne Gefahrdung der Finanzstabilitit zu verringern und angemessene
Befugnisse und Informationen fiir die Risikoliberwachung sicherzustellen.

In einer Stellungnahme am 29. Oktober 2021 beflrwortete der Ausschuss fur
Regulierungskontrolle (Regulatory Scrutiny Board, RSB) die Folgenabschéatzung und sprach
darin folgende Hauptempfehlungen aus:

o Préazisierung des Zusammenspiels zwischen der (berarbeiteten CSDR und der
Mitteilung ,,Das européische Wirtschafts- und Finanzsystem: Mehr Offenheit, Starke
und Resilienz*

o bessere Erléduterung der Frage, warum der Européische Pass, der in vielen anderen
Bereichen des Finanzrechts erfolgreich eingesetzt wird, in diesem Segment nicht zu
funktionieren scheint

o Erlauterung der Analyse, die 2014 zur Einfiihrung obligatorischer Eindeckungen als
ein Teil der Abwicklungsdisziplin gefthrt hat, und inwiefern sich die Bewertung der
Kommission seitdem veréndert hat,

o Prézisierung, welche Politikoptionen ergédnzend sind und welche einander
ausschlieRen

Die geforderten Prazisierungen wurden folgendermafen in den einschldgigen Abschnitten der
Folgenabschatzung eingefuigt: Prazisierungen betreffend die Mitteilung Uber eine offene
strategische Autonomie in Abschnitt 1.4.2, Beispiele aufwendiger Anforderungen fur die
Passerteilung, die Zentralverwahrer erfillen missen und die die Erbringung
grenziiberschreitender Dienstleistungen behindern, in Anhang 6, Erlauterungen zum Ursprung
obligatorischer Eindeckungen in Abschnitt 2.2.2 und Prazisierungen hinsichtlich des
erganzenden oder einander ausschlielenden Charakters der Politikoptionen in Abschnitt 6.

Gestutzt auf die Bewertung und Gegentiberstellung aller Politikoptionen wurden im Rahmen
der Folgenabschatzung hinsichtlich der folgenden bevorzugten Politikoptionen diese
Schlussfolgerungen formuliert:

o Vereinfachung des Passerteilungsverfahrens nach der CSDR durch Abschaffung der
Madglichkeit der Aufsichtsbehdrden im Aufnahmemitgliedstaat, den Européischen
Pass zu verweigern, und Ersatz dieser Mdoglichkeit durch eine Meldung der
Aufsichtsbehdrden im Herkunftsmitgliedstaat an die Aufsichtsbehérden im
Aufnahmemitgliedstaat. Mit der bevorzugten Politikoption werden die Hindernisse
fir die grenziberschreitende Abwicklung abgebaut und der Verwaltungsaufwand
und die Befolgungskosten verringert. Ebenso gepruft wurde die Option, den
Anwendungsbereich der Anforderungen flr die Passerteilung auf Dividendenwerte
zu beschranken oder die Rolle und Befugnisse der zustandigen Behdrden sowie die
mit nationalen Rechtsvorschriften verbundenen Anforderungen zu prézisieren. Beide
Optionen wirden aber nur zu einer teilweisen Verwirklichung der Ziele fuhren.

o Verstarkung der Zusammenarbeit nationaler Aufsichtsbehérden durch Einrichtung
von Aufsichtskollegien, um den Zugang von Zentralverwahrern zu anderen Markten
als dem ihrer Zulassung zu erleichtern, und Sicherung der Finanzstabilitat durch
Ausstattung der Aufsichtsbehérden mit mehr Befugnissen zur Risikoliberwachung.
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Ebenso gepruft wurde die Option, bestehende Vorschriften der CSDR fur
Kooperationsvereinbarungen zu erweitern und die Beaufsichtigung von
Zentralverwahrern auf EU-Ebene zu verstarken. Kollegien sorgen jedoch fir ein
ausgewogenes Verhaltnis zwischen Verwirklichung der Ziele und Bericksichtigung
der Tatsache, dass die Aufsichtsverantwortung dem Herkunftsmitgliedstaat der
Zentralverwahrer obliegt.

Erleichterung des  Zugangs der  Zentralverwahrer  zu  bankartigen
Nebendienstleistungen, indem Zentralverwahrern mit Banklizenz gestattet wird,
solche Dienstleistungen flr andere Zentralverwahrer anzubieten, und indem die
Obergrenzen, unterhalb derer Zentralverwahrer eine Geschaftsbank nutzen kénnen,
Uberprift werden. Ebenso gepruft wurde die Option, die Einschrankungen fur die
Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen gegentber Zentralverwahrern zu
beseitigen. Da sich die Risiken fir die Finanzstabilitat dadurch allerdings erheblich
erhéhen konnten, wurde die Option nicht weiter verfolgt.

Eine Kombination aus der Prazisierung verschiedener Aspekte im Zusammenhang
mit der Abwicklungsdisziplin (z. B. Anwendungsbereich) und einer Anderung der
Fristen filr die Umsetzung obligatorischer Eindeckungen® (,,Zwei-Stufen-Ansatz*)
ist die wirksamste und zugleich effizienteste Option. Die Umsetzung obligatorischer
Eindeckungen héngt von der Entwicklung der Abwicklungseffizienz in der EU ab.
Zundchst weist die Datenlage darauf hin, dass Geldbul3en einen Anreiz darstellen, die
Abwicklungseffizienz zu verbessern, ohne die Stabilitdt oder Liquiditat der Markte
und Finanzinstrumente zu gefahrden. Sobald die GeldbulRen greifen, kann in einem
zweiten Schritt bewertet werden, wie die obligatorischen Eindeckungen am besten
angewandt werden konnen, je nachdem, wie sich die Abwicklungseffizienz
entwickelt. Die Option einer Aussetzung des gesamten Rahmens wurde nicht
bertcksichtigt, da gescheiterte Abwicklungen in der EU durchgehend hoher sind als
in anderen wichtigen Finanzmaérkten.

Festlegung eines Enddatums fir die Bestandsschutzklausel fur EU- und Drittlands-
Zentralverwahrer®®  sowie Einfiihrung einer Meldepflicht fir  Drittlands-
Zentralverwahrer. Anhand der dadurch erhaltenen Informationen konnte die
Kommission ihre Bewertung der Gleichwertigkeit der Rahmen von Drittland-
Zentralverwahrern priorisieren, da die Feststellung der Gleichwertigkeit durch die
Kommission eine Voraussetzung dafiir ist, dass Drittland-Zentralverwahrer, die
notarielle Dienstleistungen und zentrale Kontenfiihrungsdienste in Bezug auf dem
Recht eines Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente erbringen méchten, von
der ESMA anerkannt werden. Die Kombination dieser Manahmen wird deshalb
sicherstellen, dass die Behdrden Uber ausreichende Befugnisse und rechtzeitige
Informationen verfligen, um die Risiken zu Uberwachen, je nachdem, wie sich die
Erfordernisse des Marktes entwickeln. Gleichwohl beriihren die vorgeschlagenen
Anderungen weder die Gleichwertigkeits- noch die Anerkennungsverfahren, die im

33

34

Wird ein Geschéft zum Ende eines festgelegten Zeitraums nicht abgewickelt, leitet der Kdufer der
Wertpapiere, der gezwungen wird, die Wertpapiere anderswo neu zu kaufen, einen obligatorischen
Eindeckungsprozess ein. Die ausfallende Partei ist verpflichtet, jegliche Preisdifferenzen zwischen dem
ursprunglichen und dem neuen Geschéft sowie samtliche Kosten fir die Eindeckung zu tibernehmen.
Laut Artikel 69 Absatz 4 der CSDR finden die nationalen Vorschriften Gber die Zulassung und
Anerkennung, die vor Inkrafttreten der CSDR galten, weiterhin Anwendung, bis die nationalen
zustandigen Behorden und die ESMA eine Entscheidung lber die Zulassung oder Anerkennung von
EU- bzw. Drittland-Zentralverwahrern nach der CSDR getroffen haben.
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Rahmen der CSDR bereits gelten; somit sind Drittlander und potenzielle
beantragende Drittland-Zentralverwahrer weiter aufgefordert, ihre Ersuchen zur
Feststellung der Gleichwertigkeit bzw. ihre Antrdge auf Anerkennung gemald den
derzeitigen Anforderungen der CSDR zu (bermitteln. Ebenso wurde die Option
gepruft, die Regelung fir Drittland-Zentralverwahrer  auszubauen, die
Dienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente erbringen, indem z. B. vorgeschrieben wird, dass die Erbringung
von Abwicklungsdienstleistungen durch die ESMA anerkannt werden muss, oder
indem die Aufsichtsbefugnisse der ESMA erweitert werden; zu diesem Zeitpunkt
wurde dies allerdings als verfriiht und unverhaltnisméafig erachtet.

o Das Gesamtpaket der Optionen ermdglicht eine verhaltnismaliigere Regulierung der
Zentralverwahrer, erhoht die Effizienz der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen
und tragt so zur Wettbewerbsfahigkeit der EU-Finanzmarkte bei, wodurch es sich
positiv auf die Nachhandelslandschaft der EU auswirken wird.

. Effizienz der Rechtsetzung und Vereinfachung

Allgemein sollen Malinahmen vorgeschlagen werden, die im Interesse der Marktintegration
und Finanzstabilitat notwendig sind, wéhrend der Regelungs- und Erfullungsaufwand fur die
Marktteilnehmer verringert wird. Dies steht im Einklang mit der Agenda fir bessere
Rechtsetzung der Kommission. Die beibehaltenen Optionen erhéhen die VerhaltnisméRigkeit
der Vorschriften in Bezug auf Zentralverwahrer und steigern die Wettbewerbsféhigkeit des
EU-Abwicklungsmarkts insgesamt, wodurch sie eine positive Wirkung erzielen.

In der EU tétige Zentralverwahrer wirden von einer Kostenreduktion profitieren, welche
hauptsachlich auf den Abbau von Hindernissen fiir die grenziberschreitende Abwicklung
durch 1) die Einrichtung von Kollegien und ii) die Vereinfachung des derzeitigen
Passerteilungsverfahrens zurtickzufuhren wére. Vor allem ein verringerter Aufwand im
Zusammenhang mit den Anforderungen fir die Passerteilung wiirde den Prozess vereinfachen
und beschleunigen. Das vereinfachte Passerteilungsverfahren, das anstatt einer Genehmigung
durch die zustdndigen Behorden im Aufnahmemitgliedstaat lediglich eine Meldung an diese
vorsieht, soll die Kosten um bis zu 75 % senken; das wirde einer einmaligen Einsparung von
durchschnittlich 585000 EUR je Zentralverwahrer entsprechen. Aufgrund der
Rechtssicherheit, die durch die starkere Konvergenz der Aufsichtspraktiken erreicht wird,
wirde die Einfihrung von Kollegien den Zentralverwahrern in der EU ebenso
zugutekommen. Dartiber hinaus wirde die Einfiihrung von Kollegien und die Festlegung
eines Enddatums flr die Bestandsschutzklausel die Finanzstabilitt im Hinblick auf EU- und
Drittland-Zentralverwahrer erhéhen.

Die Vereinfachung der Anforderungen fiir die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen
durch Zentralverwahrer, die flr die Abwicklung in Fremdwahrungen erforderlich ist, wirde
aullerdem zu einem stdarkeren Wettbewerb in diesem Bereich fihren. In diesem
Zusammenhang konnte eine Anpassung der Obergrenzen, unterhalb derer Zentralverwahrer
Kreditinstitute nutzen durfen, es Zentralverwahrern ermdglichen, ihre Dienstleistungen fur
inlandische Investoren sowie ihre grenziberschreitenden Dienstleistungen weiter auszubauen.
Schatzungen zufolge wiirden durch die vorgeschlagenen Anderungen jahrlich zusétzliche
Abwicklungen in Fremdwahrungen in Hohe von 16 Mrd. EUR entstehen.

Die Vereinfachung des Passerteilungsverfahrens, die Einrichtung verbindlicher Kollegien und
die gesteigerte Erbringung von Bankdienstleistungen in Verbindung mit der Abwicklung in
Fremdwahrungen werden zu einem starkeren Wettbewerb zwischen Zentralverwahrern in der
EU fuhren, was sowohl Investoren als auch Emittenten einschlieRlich KMU zugutekommen
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wird. Insgesamt hatten Emittenten, insbesondere innovative Start-ups und KMU, sowie
Anleger mehr Auswahl in Bezug auf Finanzierungsvereinbarungen und wiirden von dem
verstarkten Wettbewerb, einer groBeren Auswahl bei der Emission, der Risikodiversifizierung
und der Wahrungsdiversifizierung bei ihren grenziberschreitenden Investitionen profitieren,
was zu einer Vertiefung der Kapitalmarktunion beitragen wirde.

SchlieBlich wiirden die vorgeschlagenen Anderungen der Regelung zur Abwicklungsdisziplin
einen verhdltnismaRigeren Ansatz beim Umgang mit gescheiterten Abwicklungen
gewahrleisten und gleichzeitig sicherstellen, dass sich die Abwicklungseffizienz in der EU
zum Nutzen der Anleger und der EU-Wirtschaft insgesamt weiter verbessert. Der zweistufige
Ansatz sollte insbesondere die negativsten Auswirkungen in Bezug auf die Liquiditat
abmildern, wenn die Anwendung der einschlagigen Anforderungen nicht gerechtfertigt ist.
Dies durfte sich indirekt positiv auf KMU auswirken, deren Wertpapiere weniger liquide sind.

Die Digitalisierung und die  Auswirkungen neuer  Technologien auf
Nachhandelsdienstleistungen wurden in dieser Initiative nicht behandelt, da sie als nicht in
ihren  Anwendungsbereich fallend eingestuft wurden. Die gezielte Konsultation zur
Unterstlitzung dieser Initiative ergab, dass die Interessentrdger es vorziehen, Erfahrungen mit
der Anwendung der Verordnung uiber die DLT-Pilotregelung zu sammeln, bevor Anderungen
an der CSDR in Betracht gezogen werden. In ihrem Bericht tber den Einsatz von FinTech
durch Zentralverwahrer unterstutzte die ESMA zu jenem Zeitpunkt auch keine umfangreichen
Anderungen der CSDR, mit denen die Nutzung technologischer Innovationen durch
Zentralverwahrer erleichtert werden konnten, sondern schlug vor, die Erfahrungen mit der
EU-Pilotregelung abzuwarten. Daher wurde beschlossen, grundlegende Anderungen der
CSDR zur vollen Ausschopfung des Potenzials der Technologie erst dann einzufuhren, wenn
Lehren aus der Umsetzung der Verordnung Uber die DLT-Pilotregelung gezogen werden
kénnen.

. Grundrechte

Die EU hat sich hohen Standards fir den Schutz der Grundrechte verschrieben und ist
Unterzeichnerin zahlreicher Konventionen zum Schutz der Menschenrechte. Der Vorschlag
durfte keinerlei direkte Auswirkungen auf die Rechte haben, die in den wichtigsten
Konventionen der Vereinten Nationen zum Schutz der Menschenrechte, der untrennbar zu
den EU-Vertragen gehorenden Charta der Grundrechte der Européischen Union und der
Européischen Menschenrechtskonvention niedergelegt sind.

4. AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT
Der Vorschlag hat keine Auswirkungen auf den Haushalt der Européischen Union.

Die groRten Folgen fur die ESMA waéren die Teilnahme an Kollegien, die Entwicklung bzw.
die Aktualisierung von flnf technischen Standards und die Verwaltung des Verfahrens fiir die
Meldung von Tétigkeiten in der EU durch Drittland-Zentralverwahrer. Letzteres wére jedoch
ein kleiner einmaliger Kostenpunkt. Die Vereinfachung des Passerteilungsverfahrens wirde
die Kosten fiir die ESMA jedoch verringern, da die Anforderungen fiir die Passerteilung
einfacher und klarer wéren. Dartiber hinaus wirde eine klare Bestimmung der Geschéfte, die
in den Anwendungsbereich der Regelung zur Abwicklungsdisziplin fallen, auch den
Verwaltungsaufwand fur die ESMA im Zusammenhang mit der Beantwortung von Fragen
verringern. Auch die Anpassung der Periodizitat der Berichte, die die ESMA der Kommission
vorlegen muss, wird den Verwaltungsaufwand fur die Behdrde weiter verringern. Auch einige
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der bevorzugten Politikoptionen, die das Aufsichtsumfeld starken wirden, insbesondere das
Meldeverfahren fur Drittland-Zentralverwahrer, wirden der ESMA zugutekommen.

Die vorgeschlagenen Aufgaben fir die ESMA erfordern daher keine Stellenaufstockung; sie
kdnnen mit den vorhandenen Ressourcen bewéltigt werden. Gleiches gilt fur die EBA, von
der die Entwicklung eines technischen Standards zur Festlegung der Obergrenze gefordert
wird, unterhalb derer Zentralverwahrer Kreditinstitute fir die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen nutzen dirfen.

5. WEITERE ANGABEN

. Durchflhrungsplane sowie Monitoring-, Bewertungs- und
Berichterstattungsmodalitaten

Im Rahmen des Vorschlags wird gefordert, dass die Kommission dem Europdischen
Parlament und dem Rat tber die Anwendung der gesamten CSDR Bericht erstattet, wobei der
Schwerpunkt auf ihrer Wirksamkeit und Effizienz bei der Erreichung ihrer Ziele (d. h.
Verbesserung der Effizienz und Sicherheit der EU-Abwicklungsmaérkte) liegt. Dabei sollte die
Kommission alle Aspekte der CSDR berticksichtigen, einschliellich der Frage, ob es andere
wesentliche Wettbewerbshindernisse im Zusammenhang mit den in den Anwendungsbereich
dieser Verordnung fallenden Dienstleistungen gibt, die beachtet werden sollten, ob weitere
MaRnahmen zur Verbesserung der Abwicklungseffizienz getroffen werden missen und ob
maoglicherweise weitere MalRnahmen erforderlich sind, um die Auswirkungen des Ausfalls
von Zentralverwahrern auf die Steuerzahler zu begrenzen.

Diese Bewertung sollte grundsétzlich innerhalb von funf Jahren nach Inkrafttreten dieser
Anderungen erfolgen. Auch die ESMA und die nationalen Behdrden und Zentralbanken
sollten Beitrdge dazu leisten. Die statistischen Daten fir die Analyse sollten hauptséchlich
von der ESMA bereitgestellt werden.

. Ausfuhrliche Erlauterung einzelner Bestimmungen des VVorschlags
5.2.1 Begriffsbestimmungen

Mit Artikel 1 Absatz 1 wird eine Definition des Begriffs ,,Unternehmensgruppe eingefiihrt,
die im Einklang mit der Definition in der Verordnung (EU) Nr. 2019/2033 steht.

5.2.2 Regelung zur Abwicklungsdisziplin

Mit Artikel 1 Absatz 2 werden Anderungen der Regelung zur Abwicklungsdisziplin
eingefihrt.

Unter Buchstabe a sehen die Anderungen von Artikel 7 Absatz 2 der CSDR vor, dass in
Fallen, in denen eine gescheiterte Abwicklung auf Faktoren zuriickzufiihren ist, die nicht den
Teilnehmern des Geschéfts zuzuschreiben sind, oder wenn an einem Geschéft nicht zwei
Handelspartner  beteiligt  sind, diese  gescheiterte ~ Abwicklung nicht  dem
Sanktionsmechanismus unterliegt. Ferner wird festgelegt, dass GeldbulRen entweder bis zum
Ende des Eindeckungsvorgangs berechnet werden sollten, falls die Kommission den
entsprechenden  Durchfiihrungsrechtsakt erlassen hat, oder bis zum tatsdchlichen
Abwicklungstag, je nachdem, welcher Zeitpunkt friher eintritt.

Unter Buchstabe b wird ein neuer Absatz 2a eingefuihrt, nach dem die Kommission einen
Durchfiihrungsrechtsakt gemaR dem in der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 festgelegten
Prifverfahren erlassen darf, in dem sie beschliet, obligatorische Eindeckungen auf
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bestimmte Finanzinstrumente oder Kategorien von Geschaften anzuwenden. Die Kommission
darf einen solchen Beschluss fassen, wenn sie der Auffassung ist, dass diese Malinahmen ein
angemessenes Mittel zur Bewadltigung des Ausmalies gescheiterter Abwicklungen in der
Union darstellen und dass angesichts der Zahl und des Volumens der gescheiterten
Abwicklungen bestimmte VVoraussetzungen dieser Bestimmung erfullt sind.

Unter Buchstabe ¢ wird zur Anderung von Artikel 7 Absatz 3 der CSDR festgelegt, wann der
Eindeckungsvorgang eingeleitet wird, wenn die Kommission einen Durchfuihrungsrechtsakt
nach Artikel 7 Absatz 2a erlassen hat, und dass der Verldngerungszeitraum fir
Finanzinstrumente, die an einem KMU-Wachstumsmarkt gehandelt werden, auf der
Grundlage von Kalendertagen berechnet wird.

Unter Buchstabe d wird ein neuer Absatz 3a in Artikel 7 der CSDR eingefiihrt, um die
Funktionsweise des Weitergabemechanismus zu erléutern. Ein Weitergabemechanismus
verhindert eine Kaskade gescheiterter Abwicklungen, die jeweils einen eigenen
Eindeckungsvorgang erfordern, da jeder Teilnehmer der Transaktionskette eine
Eindeckungsmitteilung an den ausfallenden Teilnehmer weitergeben kann, sodass fir die
gesamte Transaktionskette nur eine Eindeckung erforderlich ist. Der Weitergabemechanismus
kann dann zwischen den Teilnehmern und ihren Kunden bis zu den endgultigen K&ufern und
Verk&ufern vertraglich repliziert werden.

Unter Buchstabe e sehen die Anderungen von Artikel 7 Absatz 4 der CSDR vor, dass in
Féllen, in denen eine gescheiterte Abwicklung auf Faktoren zurtickzufthren ist, die nicht den
Teilnehmern des Geschéfts zuzuschreiben sind, oder wenn an einem Geschéft nicht zwei
Handelspartner beteiligt sind, diese gescheiterte Abwicklung nicht dem Mechanismus fur
obligatorische Eindeckungen unterliegt.

Unter Buchstabe f wird zur Anderung von Artikel 7 Absatz 6 der CSDR eine Symmetrie der
Zahlungen zwischen Kéaufer und Verkdufer flr den Fall eingeflhrt, dass die wirtschaftlichen
Bedingungen des Geschéfts bei Durchfuhrung der Eindeckung von den Bedingungen des
ursprunglichen Geschafts abweichen. Damit soll sichergestellt werden, dass die am Geschéft
beteiligten Parteien durch die Eindeckung wieder so gestellt sind, wie sie stehen wirden,
wenn das ursprungliche Geschéft stattgefunden hétte.

Unter Buchstabe g wird Artikel 7 Absatz 11 der CSDR geéndert, um Klarzustellen, dass eine
Ausnahme von den Anforderungen hinsichtlich der Abwicklungsdisziplin fir zentrale
Gegenparteien nur vorgesehen ist, wenn die zentrale Gegenpartei zwischen die Gegenparteien
zwischengeschaltet ist. Ferner wird klargestellt, dass zentrale Gegenparteien bei Verlusten aus
der Anwendung obligatorischer Eindeckungen in ihren Regeln einen Mechanismus zur
Deckung solcher Verluste einbauen kénnen.

Unter Buchstabe h wird ein neuer Absatz 13a in Artikel 7 der CSDR aufgenommen, mit dem
die Kommission befugt wird, den Eindeckungsmechanismus fiir bestimmte Kategorien von
Finanzinstrumenten auszusetzen, soweit dies erforderlich ist, um eine ernsthafte Bedrohung
fur die Finanzstabilitdt oder das ordnungsgemélie Funktionieren der Finanzmérkte in der
Union abzuwenden oder zu bewaltigen. In diesem neuen Absatz 13a wird das Verfahren
festgelegt, das die Kommission bei einer solchen Aussetzung anwenden sollte und das einer
Empfehlung der ESMA nach Anhérung des ESZB und des ESRB entspricht. Ferner wird
darin festgelegt, dass eine solche Aussetzung flr einen Zeitraum von hdochstens sechs
Monaten gilt, wobei diese Frist bis zu einem Zeitraum von insgesamt hdchstens 12 Monaten
ab Beginn der Aussetzung um jeweils drei Monate verlangert werden kann.
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Unter Buchstabe i zur Anderung von Artikel 7 Absatz 14 der CSDR wird klargestellt, dass der
delegierte Rechtsakt der Kommission zur Festlegung der Parameter fur die Berechnung
abschreckender und verhaltnisméaBiger GeldbuRen den Auswirkungen negativer Zinssatze
Rechnung tragen muss.

Unter Buchstabe j wird ein neuer Absatz 14a in Artikel 7 der CSDR aufgenommen, mit dem
die Kommission erméchtigt wird, die Falle festzulegen, in denen eine gescheiterte
Abwicklung als auf Faktoren zurlckzufuhren betrachtet werden sollte, die nicht den
Teilnehmern zuzuschreiben sind, und in denen an einem Geschéft nicht zwei Handelspartner
beteiligt sind, wie in den Anderungen der Absatze 2 und 4 von Artikel 7 vorgesehen.

Mit Buchstabe k wird Artikel 7 Absatz 15 der CSDR gedndert, indem ein neues Datum
festgelegt wird, bis zu dem die ESMA technische Regulierungsstandards vorzulegen hat, in
denen die Aspekte der Regelung zur Abwicklungsdisziplin spezifiziert werden mussen, die in
demselben Absatz aufgefihrt sind. Diese Datumsanderung sollte es der ESMA ermdglichen,
die technischen Regulierungsstandards so zu iberarbeiten, dass den Anderungen der CSDR
im Anschluss an diese Uberpriifung Rechnung getragen wird, und alle erforderlichen
Anderungen vorzunehmen, um die in diesen technischen Regulierungsstandards festgelegten
Anforderungen zu prézisieren, wie z. B. die Bedingungen, unter denen die Teilnehmer ihre
eigenen Eindeckungen ausfiihren dirfen.

5.2.3 Zusammenarbeit zwischen den zustandigen Behdrden und den betreffenden Behorden,
Uberprufung und Bewertung sowie Strategien flir die Sanierung und geordnete
Abwicklung.

Mit Artikel 1 Absatz 3 werden Artikel 12 Buchstaben b und ¢ der CSDR gedndert, um
Klarzustellen, dass in Féllen, in denen ein Zentralverwahrer vor Beginn des
Zulassungsverfahrens keine Abwicklungstatigkeit austbt, bei den Kriterien zur Bestimmung,
welche betreffenden Behorden an dem Verfahren beteiligt werden sollten, die erwartete
Abwicklungstétigkeit zu beriicksichtigen ist.

Mit Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe b wird Artikel 17 Absatz 4 der CSDR hinsichtlich der
Anhorung der betreffenden Behorden durch die zustdndigen Behorden in Bezug auf das
Zulassungsverfahren fir einen Zentralverwahrer geandert. Mit Artikel 1 Absatz 6 Buchstabe e
werden gleichwertige Anderungen an Artikel 22 Absatz 6 der CSDR hinsichtlich der
Anhorung der betreffenden Behdrden durch die zustdandigen Behdrden in Bezug auf das
Uberprifungs- und Bewertungsverfahren eingefiinrt. Mit den Anderungen in Artikel 17
Absatz 4 und Artikel 22 Absatz 6 der CSDR wird ein Verfahren eingeftihrt, nach dem die
konsultierten Behorden innerhalb von drei Monaten nach Eingang der Angaben der
zustéandigen Behdrde eine begriindete Stellungnahme abgeben konnen. Im Falle einer
ablehnenden Stellungnahme einer der angehdrten betreffenden Behdrden greift die zustandige
Behorde in einer begriindeten Entscheidung diese ablehnende Stellungnahme auf, wobei die
angehorten Behorden diese Entscheidung erneut in einer Stellungnahme ablehnen kdnnen.
Stimmt die zustandige Behorde dieser ablehnenden Stellungnahme nicht zu, setzt sie die
Behorden, die Einwande erhoben haben, davon in Kenntnis, und diese kdnnen anschliefend
die ESMA in der Sache anrufen. Kann die Angelegenheit nicht innerhalb von 30 Tagen nach
Verweisung an die ESMA geklart werden, so trifft die zustandige Behdrde die endgliltige
Entscheidung tber die Uberpriifung und Bewertung und begriindet diese gegeniiber den
betreffenden Behdrden ausfuhrlich schriftlich.

Mit Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe ¢ wird ein neuer Absatz 7a in Artikel 17 der CSDR
aufgenommen, um neue Anforderungen einzufuhren, nach denen zustdndige Behdrden
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verpflichtet sind, Informationen mit anderen Behérden, insbesondere betreffenden Behdrden,
auszutauschen.

Mit Artikel 1 Absatz 5 wird Artikel 20 Absatz 5 der CSDR geandert, um klarzustellen, dass
die Verfahren, tber die der Zentralverwahrer im Falle eines Entzugs der Zulassung zu
verfligen hat, die Ubertragung von Emissionskonten und Aufzeichnungen umfassen miissen,
die fur die Erbringung von Kerndienstleistungen geméR Abschnitt A Nummern 1 und 2 des
Anhangs gefuhrt werden.

Mit Artikel 1 Absatz 6 werden Artikel 22 Absétze 1, 4 und 7 der CSDR geédndert, um die
Periodizitat des Uberpriifungs- und Bewertungsverfahrens von jahrlich zu zweijahrlich zu
verlangern. Gleichzeitig wird damit Artikel 22 Absétze 2 und 3 der CSDR gedndert, um
Klarzustellen, wie Zentralverwahrer sich auf Szenarien vorbereiten sollten, die sie
maoglicherweise daran hindern kénnten, ihre kritischen Téatigkeiten und Dienstleistungen unter
Fortfihrung ihrer Geschaftstatigkeit zu erbringen. Die Vorschrift zur Ausarbeitung von
Abwicklungsplanen wird gestrichen, da sie als unklar erachtet wird und es in der Union
derzeit keine Abwicklungsregelung gibt, auf deren Grundlage ein Abwicklungsplan erstellt
werden konnte. Stattdessen verpflichtet der Uberarbeitete Absatz 2 die Zentralverwahrer,
geeignete Plane fur ihre Sanierung oder geordnete Abwicklung auszuarbeiten und der
zustandigen Behorde vorzulegen. Der Uberarbeitete Absatz 3 legt den Mindestinhalt der in
Absatz 2 genannten Plane sowie die Periodizitat ihrer Uberpriifung und Aktualisierung
(mindestens zweijéhrlich) fest. Ferner wird darin klargestellt, dass bei solchen Planen die
GroRe und Systemrelevanz des betreffenden Zentralverwahrers sowie der Charakter, der
Umfang und die Komplexitat seiner Tatigkeiten und alle relevanten Sanierungs- oder
Abwicklungspléne zu beriicksichtigen sind, die im Einklang mit der Richtlinie zur Sanierung
und Abwicklung von Kreditinstituten (BRRD) erstellt wurden. Die Anderungen an Absatz 3
bertihren nicht die Verpflichtung der zustdandigen Behdrden, die ESMA daruber zu
informieren, wenn ein Abwicklungsplan fiir einen Zentralverwahrer erstellt und befolgt wird.
Dies kann aufgrund nationaler Rechtsvorschriften der Fall sein oder aufgrund der
Verpflichtung, andere EU-Rechtsvorschriften wie die BRRD einzuhalten.

Mit Artikel 1 Absatz 6 Buchstabe ¢ wird Artikel 22 Absatz 11 der CSDR dahin gehend
geéndert, dass ein neues Datum festgelegt wird, bis zu dem die ESMA der Kommission
Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung von Standardformularen,
Mustertexten und Verfahren fir die Uberprifung und Bewertung vorlegt. Diese
Datumsénderung sollte es der ESMA ermdglichen, die technischen Regulierungsstandards
erforderlichenfalls an die Anderungen anzupassen, die infolge dieser Initiative an der CSDR
vorgenommen wurden.

Schliellich wird mit Artikel 1 Absatz 18 Artikel 55 der CSDR geédndert, um die Frist,
innerhalb der betreffende Behorden und zustdndige Behdrden eine begriindete Stellungnahme
zur Zulassung zur Erbringung bankartiger Nebenleistungen abgeben kdnnen, von einem
Monat auf zwei Monate zu verldngern. Die Einmonatsfrist ist fur die Abgabe einer solchen
Stellungnahme zu kurz.

5.2.4 Passregelung und Gesellschaftsrecht oder ahnliches Recht des Mitgliedstaats, dem die
Wertpapiere unterliegen

Mit Artikel 1 Absatz 15 wird Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 der CSDR geédndert, um
klarzustellen, dass das Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften des
Mitgliedstaats, denen die Wertpapiere unterliegen und die im Zusammenhang mit
grenziiberschreitenden Emissionen von Wertpapieren weiterhin gelten, beides umfassen: i)
das Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats, in dem der
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Emittent seinen Sitz hat, und ii) gegebenenfalls das geltende Gesellschaftsrecht oder die
geltenden vergleichbaren Rechtsvorschriften, nach denen die Wertpapiere ausgegeben
werden. Dies gilt insbesondere fiir Anleihen, die von einem Emittenten ausgegeben werden,
der in einem Mitgliedstaat ansédssig ist, aber vertraglich dem Recht eines anderen
Mitgliedstaats unterliegt. Mit Artikel 1 Absatz 15 wird auch Artikel 49 Absatz 3
Unterabsatz 3 der CSDR dahin gehend geéndert, dass die Mitgliedstaaten verpflichtet werden,
die Aufstellung der einschlagigen Bestimmungen regelmaRig zu aktualisieren.

Mit Artikel 1 Absatz 7 wird Artikel 23 der CSDR geédndert, um die folgenden Aspekte des
Passerteilungsverfahrens zu kléren.

Erstens wird der Querverweis in Artikel 23 Absétze 2 und 3 zu Artikel 49 Absatz 1
Unterabsatz 2 geandert, sodass ein Zentralverwahrer, der notarielle Dienstleistungen und
zentrale Kontenflihrungsdienste in Bezug auf Finanzinstrumente erbringen mochte, die dem
Recht eines anderen Mitgliedstaats unterliegen, sowohl das Recht des Mitgliedstaats, in dem
der Emittent niedergelassen ist, berticksichtigen muss als auch gegebenenfalls das geltende
Gesellschaftsrecht oder die geltenden vergleichbaren Rechtsvorschriften, nach denen die
Wertpapiere ausgegeben werden.

Zweitens wird Artikel 23 Absatz 2 der CSDR geéndert, um es neuen Zentralverwahrern zu
ermoglichen, parallel zu einem Zulassungsantrag einen Antrag auf Passerteilung zu stellen,
damit sie ihre grenziberschreitenden Téatigkeiten ab dem Datum der Zulassung durch die
zustandige Behorde ihres Herkunftsmitgliedstaats aufnehmen konnen, sofern seit dem
Zeitpunkt der Ubermittlung des Antrags auf Passerteilung von der zustandigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats an die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats mindestens
ein Monat vergangen ist.

Drittens wird Artikel 23 Absatz 3 Buchstabe e der CSDR geandert, um klarzustellen, dass ein
Zentralverwahrer, der einen Europdischen Pass beantragt, stets eine Bewertung der
MaRnahmen vorlegen sollte, die er zu ergreifen beabsichtigt, um seinen Nutzern die
Einhaltung der nationalen Rechtsvorschriften nach Artikel 49 Absatz 1 zu ermdglichen.

Viertens wird Artikel 23 Absatz 4 der CSDR geédndert, um den Zeitraum zu verkdrzen,
innerhalb dessen eine zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der zustandigen
Behorde des Aufnahmemitgliedstaats den Antrag auf Nutzung eines Europdischen Passes
Ubermitteln muss.

Funftens wird Artikel 23 Absatz 6 geéndert, um der zustandigen Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats die Maoglichkeit zu nehmen, einen Antrag auf Nutzung eines
Européischen Passes abzulehnen. Nach der (berarbeiteten Bestimmung darf der
Zentralverwahrer einen Monat nach der Ubermittlung des Antrags auf Nutzung eines
Européischen Passes von der zustdndigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats an die
zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats oder friher, falls die zustandige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats dem zustimmt, die Erbringung von Dienstleistungen aufnehmen.

5.2.5 Aufsichtskollegien

Mit Artikel 1 Absatz 9 wird Artikel 24a der CSDR als Teil eines neuen Abschnitts 4a in
Titel 111 Uber die Zusammenarbeit der Behorden durch Kollegien eingefiihrt, um die
Einrichtung von Aufsichtskollegien in zwei Féllen vorzuschreiben:
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a)  Unterliegt ein Zentralverwahrer dem Passerteilungsverfahren nach Artikel 23
Abséatze 3 bis 7, ist ein sogenanntes ,Kollegium fir die Passerteilung™
einzurichten, oder

b) ist ein Zentralverwahrer Teil einer Unternehmensgruppe, der zwei oder mehr
Zentralverwahrer angehdren, die in mindestens zwei Mitgliedstaaten
zugelassenen sind, ist ein sogenanntes ,,Kollegium einer Unternehmensgruppe*
einzurichten.

Ist ein Zentralverwahrer, der dem Passerteilungsverfahren nach Artikel 23 Absétze 3 bis 7
unterliegt, auch Teil einer Unternehmensgruppe, die mindestens einen weiteren
Zentralverwahrer umfasst, so sollte es moglich sein, fir diesen Zentralverwahrer anstatt
zweier getrennter Kollegien (d. h. eines separaten Kollegiums fiir die Passerteilung und eines
separaten Kollegiums einer Unternehmensgruppe) nur ein Kollegium einzurichten, um fur
Synergien zu sorgen und einen unnétigen Verwaltungsaufwand fir die beteiligten Behorden
zu vermeiden.

Die Einrichtung eines einzigen Kollegiums sollte auch dann mdglich sein, wenn die anderen
Zentralverwahrer innerhalb der Gruppe dem Passerteilungsverfahren unterliegen, um zu
vermeiden, dass es mehrere Passkollegien und ein separates Gruppenkollegium fir
Zentralverwahrer gibt, die derselben Gruppe angehdren und die in vielen Féllen Uber
gemeinsame Verfahren verfligen, Ressourcen gemeinsam nutzen, gemeinsame Bewertungen
der MalRnahmen durchfiihren, die sie zur die Einhaltung der Rechtsvorschriften des
Aufnahmemitgliedstaats getroffen haben, in denen sie grenzlberschreitend Dienstleistungen
erbringen, usw. In Féllen, in denen die anderen Zentralverwahrer innerhalb der Gruppe auch
dem Passerteilungsverfahren unterliegen, ist die Einrichtung nur eines Kollegiums fur die
gesamte Gruppe nur mit Zustimmung der zustdndigen Behorden dieser Zentralverwahrer
maoglich.

Dartiber hinaus werden in Artikel 24a die Regeln fur die Bestimmung des Vorsitzes,
insbesondere fir das Kollegium einer Unternehmensgruppe, die Zusammensetzung der
Kollegien und ihre Aufgaben festgelegt, um EU-weit ein einheitliches Aufsichtskonzept zu
schaffen. Die ESMA ist befugt, Entwurfe technischer Regulierungsstandards auszuarbeiten, in
denen die praktischen Modalitéten fiir die Arbeitsweise der Kollegien festgelegt werden.

SchlieRlich werden in der gesamten Verordnung Anderungen vorgenommen, um
sicherzustellen, dass die Kollegien Uber wichtige Entscheidungen in Bezug auf
Zentralverwahrer informiert werden (d. h. Anderungen von Artikel 22 Absatz 7, Artikel 23
Absatze 4, 5 und 7, Artikel 24 Absatze 1 und 5 sowie Artikel 60 Absatze 1 und 2 der CSDR).

5.2.6 Drittland-Zentralverwahrer und Ende der Bestandsschutzklausel

Mit Artikel 1 Absatz 10 wird Artikel 25 der CSDR geéndert, in dem der Rahmen fur
Drittland-Zentralverwahrer festgelegt ist. Mit Buchstabe a wird eine Anforderung flr
Zentralverwahrer eingefiihrt, die beabsichtigen, Abwicklungsdienstleistungen in Bezug auf
dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente zu erbringen, wonach diese
eine Meldung an die ESMA Ubermitteln mussen, wodurch dem Mangel an diesbeziiglichen
Informationen sowohl auf nationaler als auch auf EU-Ebene entgegengewirkt wird. In
Buchstabe ¢ wird die ESMA erméchtigt, Entwirfe technischer Regulierungsstandards
auszuarbeiten, in denen angegeben ist, welche Informationen der Drittland-Zentralverwahrer
der ESMA in dieser Meldung zu Ubermitteln hat, und festgelegt, dass diese Informationen
sich auf das absolut Notwendige beschréanken, wobei eine Liste von Beispielen angefihrt
wird.
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Mit Artikel 1 Absatz 10 Buchstabe b wird Artikel 25 Absatz 6 Unterabsatz 5 dahin gehend
geéndert, dass festgelegt wird, dass die ESMA gegeniber Drittland-Zentralverwahrern, die
eine  Anerkennung fur die Erbringung notarieller Dienstleistungen und zentraler
Kontenfuhrungsdienste beantragen, binnen sechs Monaten nach Vorlage eines vollstandigen
Antrags oder nach Erlass eines Gleichwertigkeitsbeschlusses durch die Kommission, je
nachdem, welcher Zeitpunkt spéter eintritt, schriftlich und ausfihrlich begriindet mitteilen
muss, ob die Anerkennung gewéhrt oder verweigert wird.

Mit Artikel 1 Absatz 23 wird Artikel 69 Absatz 4 der CSDR dahin gehend geéndert, dass ein
Enddatum fur die Bestandsschutzklausel sowohl fir EU-Zentralverwahrer als auch fir
Drittland-Zentralverwahrer eingefiihrt wird. Konkret wird mit Buchstabe a Artikel 69
Absatz 4 geandert, um festzulegen, dass die Bestandsschutzklausel fir EU-Zentralverwahrer
ein Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung endet. Mit Buchstabe b wird ein neuer
Absatz 4a aufgenommen, mit dem das Enddatum fiir die Bestandsschutzklausel fur Drittland-
Zentralverwahrer aufgrund der Gleichwertigkeits- und Anerkennungsverfahren auf drei Jahre
nach Inkrafttreten dieser Verordnung festgelegt wird. Dariiber hinaus sind Drittland-
Zentralverwahrer, die in den Genuss der Bestandsschutzklausel kommen, verpflichtet,
gegenuber der ESMA zu melden, wenn sie notarielle Dienstleistungen und zentrale
Kontenfuhrungsdienste in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente anbieten, um den Mangel an diesbeziiglichen Informationen sowohl auf
nationaler als auch auf EU-Ebene zu beheben. Buchstabe b erméchtigt die ESMA, Entwirfe
technischer Regulierungsstandards auszuarbeiten, um festzulegen, welche Informationen der
Drittland-Zentralverwahrer der ESMA in dieser Meldung zu tbermitteln hat, legt fest, dass
diese Informationen sich auf das absolut Notwendige beschranken, und enthélt eine Liste von
Beispielen. Fir Drittland-Zentralverwahrer, die vor Inkrafttreten dieser Verordnung
Abwicklungsdienstleistungen angeboten haben, wird ebenso eine Meldepflicht eingefihrt.

5.2.7 Bankartige Nebendienstleistungen

Erstens werden mit Artikel 1 Absatz 13 Artikel 40 Absatz 2 der CSDR und mit Artikel 1
Absatz 17 Buchstabe a Artikel 54 Absatz 2 Buchstabe b der CSDR geéndert, um es
Zentralverwahrern, die fur die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen zugelassen sind,
zu ermdoglichen, solche Dienstleistungen flr Zentralverwahrer zu erbringen, die diese
Zulassung nicht erhalten haben und die daher keine Abwicklungen in bestimmten Wahrungen
durchfihren kdénnen, die einen gewissen Betrag Ubersteigen, wenn sie keinen Zugang zur
betreffenden Zentralbank haben.

Mit Artikel 1 Absatz 17 Buchstabe b wird die einleitende Formulierung von Absatz 4
gedndert, um es Zentralverwahrern zu ermdoglichen, fir die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen nicht nur benannte Kreditinstitute, sondern auch andere
Zentralverwahrer, die gemaR Artikel 54 Absatz 3 fir die Erbringung solcher Dienstleistungen
zugelassen sind, in Anspruch zu nehmen, unabhéngig davon, ob diese Zentralverwahrer
derselben Unternehmensgruppe angehéren oder nicht. In diesem Zusammenhang wird in
Artikel 1 Absatz 17 Buchstabe b die Streichung von Artikel 54 Absatz 4 Buchstabe ¢ der
CSDR vorgesehen, wodurch das Verbot, dass benannte Kreditinstitute keine
Kerndienstleistungen von Zentralverwahrern anbieten diirfen, aufgehoben wird.

Zweitens wird mit Artikel 1 Absatz 17 Buchstabe ¢ Artikel 54 Absatz 5 der CSDR geéndert,
welcher innerhalb der CSDR eine bestimmte Obergrenze festlegte, unterhalb derer
Zentralverwahrer ein Kreditinstitut fir Bankdienstleistungen nutzen durfte. Um diese
Obergrenze angemessen abzustimmen und im Hinblick auf die Steuerung von Finanzrisiken,
wird mit Artikel 1 Absatz 17 Buchstabe d ein Mandat fur die EBA eingefuhrt, in
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Zusammenarbeit mit dem ESZB und der ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
auszuarbeiten, die von der Kommission anzunehmen sind, in denen eine angemessene
Obergrenze festgelegt wird, unterhalb deren bankartige Nebendienstleistungen von
Kreditinstituten erbracht werden koénnen, und die einschldgige Risikomanagement- und
Aufsichtsstandards enthalten, um potenzielle Risiken durch eine Anderung der Obergrenze zu
mindern.

Mit Artikel 1 Absatz 19 schlielich wird Artikel 59 Absatz 4 der CSDR geandert, um
angemessene Aufsichtsanforderungen zu gewdhrleisten, mit dem Ziel, die Kohérenz mit
anderen geltenden Rechtsvorschriften zu sichern oder bestimmte Anforderungen zur
Gewadhrleistung der aufsichtlichen Kohdarenz ausdriicklicher zu formulieren oder eine Reihe
Kleinerer Punkte im Bereich des Risikomanagements festzulegen. Zu diesem Zweck enthalt
Buchstabe a folgende Bestimmungen:

a)  Artikel 59 Absatz 4 Buchstabe ¢ wird ausdriicklicher formuliert und in
Einklang mit den bestehenden Regulierungsstandards gebracht, nach denen fir
das Liquiditatsstressszenario anstelle von liquiden Mitteln nur zuldssige liquide
Mittel gehalten werden sollten und beim Stressszenario die beiden grofiten
Teilnehmer anstatt nur der gréfiite Teilnehmer beriicksichtigt werden sollten.

b)  Artikel 59 Absatz 4 Buchstabed wird geéndert, um Kklarzustellen, dass
zulassige liquide Mittel nur fir relevante Wahrungen gehalten werden sollten,
und nicht fir alle Wahrungen.

c) Artikel 59 Absatz 4 Buchstabe e wird geéndert, um klarzustellen, dass beim
Ruckgriff auf vorab getroffene Finanzierungsvereinbarungen diese &uf3erst
verlasslich sein sollten. Zudem wird ausdrucklich darauf hingewiesen, dass bei
der Nutzung von Vereinbarungen, die zugesagten Vereinbarungen ahnlich sind,
die gleichen hohen Verlasslichkeitsanspriiche gelten sollten und sie nur bei
kreditwiirdigen Kreditinstituten gehalten werden sollten.

d)  Artikel 59 Absatz 4 Buchstabe i wird gedndert, um klarzustellen, dass ein
Zentralverwahrer alle von einem ausfallenden Kunden gestellten Sicherheiten
in Bargeld umwandeln kann, anstatt sie zu ,,verwerten“, und dass er beim
Rickgriff auf nicht zugesagte Vereinbarungen feststellen kénnen sollte, dass
alle verbundenen potenziellen Risiken ermittelt und gemindert wurden. Ziel ist
es, nicht zugesagte Vereinbarungen unter der Bedingung zuzulassen, dass ein
umfassender Rahmen vorhanden ist.

e) In Artikel 59 Absatz4 wird ein neuer Buchstabe k eingefligt, um
ausdrucklicher klarzustellen, dass Zentralverwahrer in ihren
Risikomanagement- und Aufsichtsrahmen, einschlieBlich einschlagiger
Nettingvereinbarungen, relevante Risiken absichern sollten. Dadurch sollte
sichergestellt werden, dass Kredit- und Liquiditatsrisiken im Zusammenhang
mit Nettingvereinbarungen von den Zentralverwahrern ordnungsgeman
gesteuert werden. Diese Anforderung sollte in den bestehenden von der EBA
nach Artikel 59 Absatz 5 ausgearbeiteten technischen Regulierungsstandards
weiter prazisiert werden.

5.2.8 Organisatorische Anforderungen und Verbindungen

Mit Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe a wird ein neuer Unterabsatz in Artikel 17 Absatz 2 der
CSDR aufgenommen, nach dem in Fallen, in denen ein beantragender Zentralverwahrer zum
Zeitpunkt der Antragstellung nicht alle Anforderungen der CSDR erflllt, aber nach
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vernunftigem Ermessen davon ausgegangen werden kann, dass er dies bei tatséchlicher
Aufnahme seiner Tatigkeit tun wird, eine zustandige Behorde die Zulassung eines solchen
Zentralverwahrers unter der Bedingung bewilligen kann, dass dieser alle erforderlichen
Vorkehrungen getroffen hat, um die CSDR einzuhalten, sobald er seine Tatigkeiten
tatséchlich aufnimmt.

Mit Artikel 1 Absatz 11 wird in Artikel 27 der CSDR ein neuer Absatz 3a aufgenommen, um
die Bedeutung des Begriffs ,,unabhédngiges Mitglied des Leitungsorgans® im Zusammenhang
mit diesem Artikel zu klaren.

Mit Artikel 1 Absatz 12 wird Artikel 28 Absatz 3 der CSDR geédndert, um den Begriff
,Leitungsumfang® zu kliren und seine einheitliche Auslegung zu gewihrleisten, indem

beispielhaft eine Liste der Punkte aufgenommen wird, die er umfassen soll.

Mit Artikel 1 Absatz 32 wird Artikel 36 der CSDR gedndert, um klarzustellen, dass
Zentralverwahrer die mit der Aufbewahrung und Abwicklung von Wertpapiergeschéften
verbundenen Risiken nicht nur verringern sollten, sondern darauf hinarbeiten sollten, diese zu
minimieren. Der Begriff ,,verringern wird deshalb durch ,,minimieren* ersetzt.

Mit Artikel 1 Absatz 16 wird Artikel 52 Absatz 1 der CSDR geéndert, um sicherzustellen,
dass ein antragerhaltender Zentralverwahrer den Betrieb einer zugelassenen Verbindung nicht
unndtig verzogert. Der antragerhaltende Zentralverwahrer sollte daher verpflichtet werden,
die Verbindung binnen 12 Monaten einzurichten.

5.2.9 Berichte der ESMA

Mit Artikel 1 Absatz 24 werden Anderungen an Artikel 74 der CSDR eingefiihrt, um die
Periodizitét der Berichte, die die ESMA der Kommission vorlegt, besser anzupassen.
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2022/0074 (COD)
Vorschlag fur eine
VERORDNUNG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 im Hinblick auf die

Abwicklungsdisziplin, die grenziberschreitende Erbringung von Dienstleistungen, die
aufsichtliche Zusammenarbeit, die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen und

Anforderungen an Zentralverwahrer in Drittlandern

(Text von Bedeutung fir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestutzt auf den Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf

Artikel 114,
auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europaischen Zentralbank®®,

nach Stellungnahme des Européischen Wirtschafts- und Sozialausschusses®®,

gemal dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwégung nachstehender Griinde:

1)

)

Die Verordnung (EU) Nr.909/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates®’
wurde am 28. August 2014 im Amtsblatt der Européischen Union veréffentlicht und
trat am 17. September 2014 in Kraft. Sie standardisiert die Anforderungen an die
Lieferung und Abrechnung von Finanzinstrumenten und Vorschriften fir die
Organisation und Fuhrung von Zentralverwahrern zur FoOrderung einer sicheren,
effizienten und reibungslosen Lieferung und Abrechnung. Mit der Verordnung wurden
kirzere Abwicklungszeitraume, MalRnahmen zur Abwicklungsdisziplin und strenge
Organisationsvorschriften, Wohlverhaltensregeln und aufsichtsrechtliche
Anforderungen an  Zentralverwahrer, strengere Aufsichtsanforderungen an
Zentralverwahrer und andere Institute, die Bankdienstleistungen zur Unterstltzung
von Wertpapierlieferungen und -abrechnungen erbringen, und Regelungen eingefihrt,
die es zugelassenen Zentralverwahrern ermdglichen, ihre Dienstleistungen in der
gesamten Union zu erbringen.

Eine Vereinfachung der Anforderungen in bestimmten Bereichen, die unter die
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 fallen, und ein verhaltnismaRigerer Ansatz flr diese

35
36
37

ABL.C[...]vom][...],S. [...].

ABL.C[...]vom][...],S. [...].

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur
Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Européischen Union und Gber
Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung
(EU) Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1).
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@)

(3)

(4)

Bereiche stehen im Einklang mit dem Programm der Kommission zur Gewahrleistung
der Effizienz und Leistungsfahigkeit der Rechtsetzung (REFIT), in dem die
Notwendigkeit einer Kostensenkung und Vereinfachung hervorgehoben wird, damit
die Politik der Union ihre Ziele so effizient wie mdglich erreicht, und das insbesondere
auf eine Senkung des Regulierungs- und Verwaltungsaufwands abzielt.

Effiziente und widerstandsfahige Nachhandelsinfrastrukturen sind wichtige Bausteine
einer gut funktionierenden Kapitalmarktunion und vertiefen die Anstrengungen zur
Forderung von Investitionen, Wachstum und Beschaftigung im Einklang mit den
politischen Prioritaten der Kommission. Die Uberpriifung der Verordnung (EU)
Nr. 909/2014 war deshalb eine der wichtigsten Malinahmen des 2020 verabschiedeten
Aktionsplans der Kommission zur Kapitalmarktunion®,

Im Jahr 2019 fuhrte die Kommission eine gezielte Konsultation zur Anwendung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 durch. Dabei gingen auch Beitrdge der Europaischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) und des Européischen Systems der
Zentralbanken (ESZB) bei der Kommission ein. Aus den Konsultationen ging hervor,
dass die Interessentréger die Ziele der Verordnung, d. h. die Forderung einer sicheren,
effizienten und reibungslosen Lieferung und Abrechnung von Finanzinstrumenten,
unterstiitzen und als relevant betrachten und dass keine gréBere Uberarbeitung
erforderlich sei. Am 1.Juli 2021 nahm die Kommission gemaR Artikel 75 der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 einen Bericht tiber die Uberpriifung® der Verordnung
an. Obwohl noch nicht alle Bestimmungen der Verordnung in vollem Umfang
anwendbar sind, wurden in dem Bericht verschiedene Bereiche hervorgehoben, in
denen gezielte MaRRnahmen erforderlich sind, um sicherzustellen, dass ihre Ziele mit
grolRerer Verhaltnismaligkeit, Wirksamkeit und Effektivitat verwirklicht werden.

Mit der Verordnung (EU) Nr.909/2014 wurden Vorschriften fur die
Abwicklungsdisziplin eingefihrt, um das Scheitern von Wertpapierlieferungen und -
abrechnungen zu vermeiden und dagegen vorzugehen und damit die Sicherheit der
Abwicklung von Geschaften zu gewahrleisten. Diese Vorschriften umfassen
insbesondere Meldepflichten, eine Regelung uber GeldbuRen und obligatorische
Eindeckungen. Trotz fehlender Erfahrungen mit der Anwendung der Vorschriften
haben die Entwicklung und Spezifizierung des Rahmens in der Delegierten
Verordnung (EU) 2018/1229 der Kommission®® es allen interessierten Parteien
ermoglicht, die Regelung und die Herausforderungen, die sich aus ihrer Anwendung
ergeben konnten, besser zu verstehen. In diesem Zusammenhang sollte der
Anwendungsbereich der in Artikel 7 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 festgelegten
GeldbuRen und obligatorischen Eindeckungen préazisiert werden, insbesondere indem
festgelegt wird, welche Kategorien von Geschéften ausgenommen sind.
Ausgenommen werden sollten insbesondere Geschéfte, die aus nicht den Teilnehmern

38

39

40

Mitteilung der Kommission an das Europaische Parlament, den Rat, den Europdischen Wirtschafts- und
Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen ,.Eine Kapitalmarktunion fiir die Menschen und
Unternehmen — neuer Aktionsplan®, COM(2020) 590.

Bericht der Kommission an das Europdische Parlament und den Rat nach Artikel 75 der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und tiber Zentralverwahrer sowie
zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012
(COM(2021) 348 final).

Delegierte Verordnung (EU) 2018/1229 der Kommission vom 25. Mai 2018 zur Ergdnzung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates durch technische
Regulierungsstandards zur Abwicklungsdisziplin (ABI. L 230 vom 13.9.2018, S. 1).
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(6)

()

zuzuschreibenden Grunden gescheitert sind, und Geschéafte, an denen nicht zwei
Handelspartner beteiligt sind, bei denen die Anwendung von GeldbuBen oder
obligatorischen Eindeckungen nicht durchfihrbar wére oder sie den Markt
beeintrachtigen konnte, zum Beispiel bei bestimmten Geschéaften auf dem
Primarmarkt, Kapitalmanahmen, Sanierungen, der Ausgabe und Ricknahme von
Fondsanteilen und Wertanpassungen. Der Kommission sollte die Befugnis tbertragen
werden, die Verordnung (EU) Nr.909/2014 durch eine genauere Festlegung der
Einzelheiten dieser Ausnahmen im Wege eines delegierten Rechtsakts zu erganzen.

Das ubergeordnete Ziel der Regelung zur Abwicklungsdisziplin besteht darin, die
Abwicklungseffizienz in der Union zu verbessern. Die Marktvolatilitat im Jahr 2020
hat jedoch die Bedenken hinsichtlich mdglicher negativer Auswirkungen
obligatorischer Eindeckungsvorschriften unter normalen wie auch unter angespannten
Marktbedingungen verstarkt. Die Kommission sollte daher die Anwendung dieser
Vorschriften unter Berucksichtigung der Entwicklung der Abwicklungseffizienz in der
Union auf ihre Angemessenheit hin priifen. GeldbuBen und Meldepflichten sollten
jedoch weiterhin gelten, um ihre Auswirkungen auf die Verbesserung der
Abwicklungseffizienz in der Union zu bewerten. Angesichts der potenziellen
Auswirkungen obligatorischer Eindeckungsvorschriften sollten diese Vorschriften nur
dann gelten, wenn bestimmte Bedingungen erftllt sind, nd&mlich wenn die Verhéngung
von GeldbuRen nicht zu einer langfristigen, kontinuierlichen Verringerung
gescheiterter Abwicklungen in der Union gefiihrt hat, wenn die Abwicklungseffizienz
in der Union angesichts der Lage auf den Kapitalmarkten von Drittlandern, die
hinsichtlich GroRe, Liquiditat, gehandelter Instrumente und Arten von auf diesen
Mérkten ausgeflihrten Geschéften vergleichbar sind, kein angemessenes Niveau
erreicht hat oder wenn der Umfang gescheiterter Abwicklungen in der Union negative
Auswirkungen auf die Finanzstabilitat der Union hat oder voraussichtlich haben wird.
Ist die Kommission der Auffassung, dass eine dieser Bedingungen erflllt ist und dass
die Anwendung obligatorischer Eindeckungen angemessen ist, um gegen das Ausmaf}
gescheiterter Abwicklungen in der Union vorzugehen, sollte die Kommission
ermachtigt werden, einen Durchfiihrungsrechtsakt zu erlassen, in dem festgelegt wird,
fir welche Finanzinstrumente oder Kategorien von Geschéften die obligatorischen
Eindeckungsvorschriften gelten sollten. Die in Artikel 7 Absatz 2 Unterabsatz 3 der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 genannten GeldbuRen sollten tdglich fir jeden
Geschaftstag berechnet werden, an dem ein Geschaft nicht abgewickelt wird, bis zum
Ende des Eindeckungszeitraums oder bis zum tatsdchlichen Abwicklungstag, je
nachdem, welcher Zeitpunkt friiher eintritt.

Um eine Vielzahl von Eindeckungen fur Geschéfte mit demselben Finanzinstrument
entlang einer Kette von Gegenparteien zu vermeiden, was unnétige Doppelkosten
verursachen und die Liquiditat des Finanzinstruments beeintrachtigen koénnte, sollten
die Teilnehmer solcher Geschifte einen ,,Weitergabemechanismus® in Anspruch
nehmen  konnen. Jeder Teilnehmer der Transaktionskette sollte eine
Eindeckungsmitteilung an den Teilnehmer weitergeben durfen, der ihm gegentber
ausfallt, bis die Mitteilung den urspriinglichen ausfallenden Teilnehmer erreicht hat.

Durch obligatorische Eindeckungen und Entschadigungsverfahren wird die Differenz
zwischen dem Eindeckungspreis und dem urspriinglichen Handelspreis nur dann vom
Verkaufer an den Kaufer gezahlt, wenn dieser Referenzpreis fir die Eindeckung oder
Entschéadigung hoher ist als der urspriingliche Handelspreis. Diese Asymmetrie bei der
Zahlung des Differenzbetrags konnte zu einer ungerechten AbhilfemalRnahme fiihren,
die dem Kaufer ungerechtfertigt zugutekdme, falls der Eindeckungs- oder
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(8)

©)

(10)

(11)

(12)

(13)

Referenzpreis unter dem urspringlichen Handelspreis liegt. Die Zahlung des
Differenzbetrags zwischen dem Eindeckungs- und dem urspriinglichen Handelspreis
sollte daher in beide Richtungen erfolgen, um sicherzustellen, dass die Handelspartner
wieder in die gleiche wirtschaftliche Lage versetzt werden, in der sie stehen wirden,
wenn das urspriingliche Geschaft stattgefunden hatte.

Die in Artikel 7 der Verordnung (EU) Nr.909/2014 festgelegte Regelung zur
Abwicklungsdisziplin sollte nicht fir ausfallende Teilnehmer gelten, bei denen es sich
um eine zentrale Gegenpartei (CCP) im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des
Europaischen Parlaments und des Rates*! handelt. Bei Geschaften einer CCP, bei
denen sie nicht zwischen Gegenparteien zwischengeschaltet ist, z. B. bei der
zulédssigen Nutzung von Sicherheiten zu Anlagezwecken, sollte die CPP jedoch wie
jeder andere Teilnehmer der Regelung zur Abwicklungsdisziplin unterliegen.

Gelten die obligatorischen Eindeckungen, sollte die Kommission die Mdglichkeit
haben, ihre Anwendung in bestimmten Ausnahmeféllen voriibergehend auszusetzen.
Eine solche Aussetzung sollte fur bestimmte Kategorien von Finanzinstrumenten
moglich sein, soweit dies erforderlich ist, um eine ernsthafte Bedrohung fir die
Finanzstabilitat oder das ordnungsgemaRe Funktionieren der Finanzmarkte in der
Union abzuwenden oder zu bewaéltigen. Die Aussetzung sollte diesen Zielen
angemessen sein.

Im Rahmen des delegierten Rechtsakts sollte bei der Berechnung von Geldbul3en das
Negativzinsumfeld berucksichtigt werden, um unbeabsichtigte Auswirkungen auf den
nicht ausfallenden Teilnehmer dadurch zu vermeiden, dass negative Anreize zum
Ausfall, die in einem Niedrig- oder Negativzinsumfeld entstehen kdnnten, beseitigt
werden.

Diese ESMA sollte Entwiirfe fiir Regulierungsstandards zur Uberarbeitung der
bestehenden technischen Regulierungsstandards ausarbeiten, um die Anderungen der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zu berucksichtigen, damit die Kommission alle
erforderlichen Korrekturen und Anderungen vornehmen kann, um die in diesen
technischen Regulierungsstandards festgelegten Anforderungen wie z.B. die
Bedingungen, unter denen die Teilnehmer ihre eigenen Eindeckungen ausfiihren
durfen, zu prazisieren.

Ubt ein Zentralverwahrer vor Beginn des Zulassungsverfahrens keine
Abwicklungstatigkeit aus, sollte bei den Kriterien zur Bestimmung, welche
betreffenden Behdrden an einem solchen Zulassungsverfahren beteiligt werden sollten,
die voraussichtliche Abwicklungstatigkeit beriicksichtigt werden, um sicherzustellen,
dass die Ansichten aller betreffenden Behorden, die moglicherweise an den
Tatigkeiten dieses Zentralverwahrers beteiligt sein konnten, berlcksichtigt werden.

Wahrend nationale Aufsichtsbehdrden geméll Verordnung (EU) Nr. 909/2014
verpflichtet sind, mit den betreffenden Behdrden zusammenzuarbeiten und diese
einzubeziehen, sind sie nicht verpflichtet, die betreffenden Behorden dartiber zu
informieren, ob und inwieweit ihre Ansichten im Ergebnis des Zulassungsverfahrens
berticksichtigt wurden und ob im Zuge der jahrlichen Uberprifungen und
Bewertungen zusatzliche Probleme festgestellt wurden. Die betreffenden Behdrden
sollten daher in der Lage sein, begriindete Stellungnahmen zur Zulassung von

41

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 uber
OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).
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Zentralverwahrern und zum Uberpriifungs- und Bewertungsverfahren abzugeben. Die
zustandigen Behorden sollten diese Stellungnahmen beriicksichtigen oder in einer
begriindeten Entscheidung erlautern, warum diesen Stellungnahmen nicht gefolgt
wurde.

RegelmaBige Uberpriifungen und Bewertungen von Zentralverwahrern durch die
zustandigen Behorden sind erforderlich, um sicherzustellen, dass die Zentralverwahrer
weiterhin Uber geeignete Regelungen, Strategien, Verfahren und Mechanismen
verfugen, um die Risiken zu bewerten, denen der Zentralverwahrer ausgesetzt ist oder
ausgesetzt sein konnte oder die das reibungslose Funktionieren der Wertpapiermérkte
gefahrden konnten. Die Erfahrung hat jedoch gezeigt, dass eine jahrliche Uberpriifung
und Bewertung sowohl fur die Zentralverwahrer als auch fiir die zustédndigen
Behorden mit einem unverhéltnismalig hohen Aufwand und einem begrenzten
Mehrwert verbunden sind. Es sollte eine besser abgestimmte Periodizitat festgelegt
werden, um diesen Aufwand zu verringern und eine Dopplung von Informationen im
Rahmen der Uberpriifungen zu vermeiden. Die Aufsichtskapazitaten der zustandigen
Behorden und das Ziel der Wahrung der Finanzstabilitat sollten jedoch nicht
untergraben werden.

Ein Zentralverwahrer sollte auf Szenarien vorbereitet sein, die ihn mdglicherweise
daran hindern koénnten, seine kritischen Tatigkeiten und Dienstleistungen unter
Fortflihrung seiner Geschaftstatigkeit zu erbringen, und die Wirksamkeit einer ganzen
Bandbreite von Optionen fir die Sanierung oder geordnete Abwicklung bewerten. Mit
der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wurden diesbeziglich Anforderungen eingefiihrt,
die insbesondere vorsehen, dass eine zustandige Behorde den Zentralverwahrer zur
Vorlage eines angemessenen Sanierungsplans verpflichten und sicherstellen muss,
dass fir jeden Zentralverwahrer ein angemessener Abwicklungsplan erstellt und
befolgt wird. Derzeit gibt es jedoch keine harmonisierte Abwicklungsregelung, auf der
ein Abwicklungsplan beruhen kénnte. Wéhrend Zentralverwahrer mit einer Zulassung
zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen in den Anwendungsbereich der
Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments und des Rates*? fallen, gibt es
keine spezifischen Bestimmungen fur Zentralverwahrer, die nicht fir die Erbringung
solcher Dienstleistungen zugelassen sind und daher nicht als Kreditinstitute im Sinne
der Richtlinie 2014/59/EU gelten, die Uber Sanierungs- und Abwicklungsplane
verfligen mussen. Es sollten daher Klarstellungen vorgenommen werden, um die flr
Zentralverwahrer geltenden Anforderungen vor dem Hintergrund, dass es keinen
Unionsrahmen fir die Sanierung und Abwicklung aller Zentralverwahrer gibt, besser
aufeinander abzustimmen.

Beantragt ein neuer Zentralverwahrer eine Zulassung und kann die Erflllung
bestimmter Anforderungen nicht bewertet werden, weil der Zentralverwahrer seine
Tatigkeiten noch nicht aufgenommen hat, sollte die zustandige Behdrde die Zulassung
unter der Bedingung erteilen kdnnen, dass diese Anforderungen erfillt sein mussen,
sobald der Zentralverwahrer seine Téatigkeiten tatséchlich aufnimmt.
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Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung
eines Rahmens fur die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur
Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates
(ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 190).
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Das in Artikel 23 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 festgelegte Verfahren fur die
Erbringung notarieller Dienstleistungen und zentraler Kontenfuihrungsdienste in Bezug
auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente durch
Zentralverwahrer hat sich als aufwendig erwiesen und einige seiner Anforderungen
sind unklar. Dies hat zu einem unverhaltnismaBig kostspieligen und langwierigen
Verfahren fir Zentralverwahrer gefiihrt. Das Verfahren sollte daher vereinfacht
werden, um die Hindernisse fir die grenzuberschreitende Abwicklung besser
abzubauen, damit zugelassene Zentralverwahrer die Dienstleistungsfreiheit innerhalb
der Union in vollem Umfang ausschopfen kdnnen.

Laut der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sind Behdrden, die an den Tétigkeiten von
Zentralverwahrern beteiligt sind, die Dienstleistungen im Zusammenhang mit nach
dem Recht von mehr als einem Mitgliedstaat ausgegebenen Finanzinstrumenten
erbringen, zur Zusammenarbeit verpflichtet. Die Aufsichtsregelungen sind jedoch
nach wie vor fragmentiert und kénnen je nach Zentralverwahrer zu Unterschieden bei
der Zuweisung und der Art der Aufsichtsbefugnisse fihren. Dies wiederum schafft
Hindernisse fir die grenzuberschreitende Erbringung von Zentralverwahrer-
Dienstleistungen in der Union, verfestigt die verbleibenden Ineffizienzen auf dem
Abwicklungsmarkt der Union und beeintréchtigt die Stabilitat der Finanzmérkte der
Union. Obwohl es gemaR Artikel 24 Absatz 4 dieser Verordnung die Mdglichkeit gibt,
Kollegien einzurichten, wurde diese Mdglichkeit kaum genutzt. Um eine wirksame
und effiziente Koordinierung der Aufsicht durch die zustdndigen Behorden zu
gewadhrleisten, sollte die Anforderung, obligatorische Kollegien einzurichten, in zwei
Fallen gelten: erstens flr Zentralverwahrer, die notarielle Dienstleistungen und
zentrale Kontenfuihrungsdienste im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten anbieten,
die nach dem Recht von mehr als einem Mitgliedstaat ausgegeben wurden (sogenannte
,Kollegien fiir die Passerteilung®), und zweitens fiir Zentralverwahrer, die derselben
Gruppe angehoren (sogenannte ,,Kollegien von Unternehmensgruppen®). Um den
Verwaltungsaufwand fir die an Kollegien teilnehmenden Behérden zu verringern,
wenn ein Zentralverwahrer, der grenziberschreitend Dienstleistungen anbietet, auch
Teil einer Gruppe von Zentralverwahrern ist, sollte der Vorsitz des Kollegiums
beschlielRen kénnen, dass fur diesen Zentralverwahrer nur ein Kollegium eingerichtet
wird. Bieten die anderen Zentralverwahrer in der Gruppe ebenso grenziiberschreitend
Dienstleistungen an, sollte der Vorsitz des Kollegiums diese Entscheidung nur dann
treffen konnen, wenn die flr diese anderen Zentralverwahrer zustandigen Behdrden
zustimmen. In diesem Fall gabe es nur ein Kollegium fir alle Zentralverwahrer
innerhalb der Gruppe, das die den Kollegien fur die Passerteilung und den Kollegien
von Unternehmensgruppen zugewiesenen Aufgaben wahrnehmen wiurde. Diese
Kollegien sollten dabei auch den Austausch von Informationen (ber die betreffenden
Zentralverwahrer sicherstellen.

Die ESMA und die zustandigen Behorden verfligen derzeit nur Uber begrenzte
Informationen uber die Dienstleistungen, die Zentralverwahrer, die in einem Drittland
niedergelassen sind, in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente erbringen. Dies hat mehrere Griinde: erstens die verzigerte
Anwendung der Anerkennungsanforderungen fur Drittland-Zentralverwahrer, die
bereits vor dem Geltungsbeginn der Verordnung (EU) Nr.909/2014 zentrale
Kontenflihrungsdienste und notarielle Dienstleistungen gemal? Artikel 69 Absatz 4
dieser Verordnung erbrachten, ohne ein Enddatum; zweitens die Tatsache, dass ein
Drittland-Zentralverwahrer, der nur den Abwicklungsdienst erbringt, keinen
Anerkennungsanforderungen unterliegt; und schliel}lich die Tatsache, dass in einem
Drittland niedergelassene Zentralverwahrer laut der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
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nicht verpflichtet sind, ihre Téatigkeiten in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats
unterliegende Finanzinstrumente gegenuber den Unionsbehérden zu melden.
Aufgrund dieses Mangels an Informationen wéren weder Emittenten noch Behorden
auf der nationalen oder der Unionsebene in der Lage, die Tatigkeiten dieser
Zentralverwahrer in der Union erforderlichenfalls zu bewerten. Daher sollten in einem
Drittland niedergelassene Zentralverwahrer verpflichtet werden, die Unionsbehdrden
uber ihre Tatigkeiten in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente zu informieren.

Laut Artikel 27 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sind Zentralverwahrer
verpflichtet, Uber ein Leitungsorgan zu verfugen, in dem mindestens ein Drittel der
Mitglieder, jedoch nicht weniger als zwei Mitglieder unabhéngig sind. Der Begriff der
Unabhéngigkeit kann allerdings unterschiedlich ausgelegt werden und sollte daher im
Einklang mit der Definition ,,unabhéngiger Mitglieder” laut Artikel 2 Nummer 28 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 prazisiert werden.

Um die einheitliche Auslegung wesentlicher Fragen zu gewahrleisten, zu denen
Nutzerausschiisse das Leitungsorgan beraten sollen, sollte auBerdem prézisiert werden,
welche Aspekte der ,,Leistungsumfang* umfasst.

Angesichts ihrer wichtigen Rolle im Hinblick auf die Sicherheit von Geschéften,
sollten Zentralverwahrer die mit der Aufbewahrung und Abwicklung von
Wertpapiergeschaften verbundenen Risiken nicht nur verringern, sondern darauf
hinarbeiten, diese zu minimieren.

Unter bestimmten Umstanden kann eine Sicherheit dem nationalen Gesellschaftsrecht
oder vergleichbaren Rechtsvorschriften zweier verschiedener Mitgliedstaaten
unterliegen. Dies gilt insbesondere fir Schuldverschreibungen, bei denen der Emittent
in einem Mitgliedstaat ansassig ist und die Wertpapiere nach dem Recht eines anderen
Mitgliedstaats ausgegeben werden konnen. In dem Fall sollten sowohl das nationale
Gesellschaftsrecht als auch die vergleichbaren Rechtsvorschriften weiterhin gelten.

Um sicherzustellen, dass Emittenten, die dafiir sorgen, dass ihre Wertpapiere bei
einem Zentralverwahrer eingebucht werden, der in einem anderen Mitgliedstaat
niedergelassen ist, die einschldgigen Bestimmungen des Gesellschaftsrechts oder
vergleichbarer Rechtsvorschriften dieser Mitgliedstaaten einhalten konnen, sollten die
Mitgliedstaaten die von der ESMA vertffentlichte Aufstellung der wichtigsten
einschlagigen Bestimmungen regelméliig aktualisieren.

Um Abwicklungsrisiken infolge der Zahlungsunféhigkeit der Verrechnungsstelle zu
vermeiden, sollte ein Zentralverwahrer die Geldseite des Wertpapiergeschafts tber bei
einer Zentralbank eroffnete Konten abrechnen, wann immer dies praktisch
durchfiihrbar ist und solche Konten zur Verfugung stehen. Ist diese Option praktisch
nicht durchfiuhrbar und stehen solche Konten nicht zur Verfligung, unter anderem,
wenn ein Zentralverwahrer die Voraussetzungen fir den Zugang zu einer anderen
Zentralbank als der seines Herkunftsmitgliedstaats nicht erflllt, sollte dieser
Zentralverwahrer in der Lage sein, die Geldseite seiner Geschéfte in Fremdwahrungen
uber Konten bei Instituten abzuwickeln, die gemaR den Bedingungen der Verordnung
(EU) Nr.909/2014 fir die Erbringung von Bankdienstleistungen zugelassen sind.
Wenn die Madglichkeiten von  Zentralverwahrern, Abwicklungsdienste in
Fremdwahrungen durch die Nutzung von Konten bei Instituten mit Zulassung zur
Erbringung von Bankdienstleistungen zu erbringen, innerhalb angemessener
Risikogrenzen ausgebaut wirden, um die Kapitalmarkte zu vertiefen und die
grenzlberschreitende Abwicklung zu verbessern, waére der Effizienz des
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Abwicklungsmarkts besser gedient. Zu diesem Zweck sollten Zentralverwahrer, die
gemdll der WVerordnung (EU) Nr.909/2014 fur die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassen sind und bei denen die einschldgigen Risiken
bereits iberwacht werden, diese Dienstleistungen fir andere Zentralverwahrer, die
keine solche Zulassung besitzen, anbieten kénnen, unabhéngig davon, ob diese Teil
derselben Unternehmensgruppe sind.

Innerhalb einer angemessen festgelegten Risikogrenze sollten Zentralverwahrer, die
nicht zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen zugelassen sind, in der Lage
sein, Uber Konten bei Kreditinstituten oder tber ihr eigenes Konto Abwicklungen in
Fremdwahrungen in ausreichender H6he anzubieten. Die Obergrenze, unterhalb deren
ein  Zentralverwahrer  ein  Kreditinstitut ~ zur  Erbringung  bankartiger
Nebendienstleistungen aus einer getrennten juristischen Person heraus benennen darf,
ohne die in Titel IV der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 festgelegten Bedingungen
erfullen zu miussen, sollte so abgestimmt werden, dass die Effizienz der Abwicklung
und die Nutzung bankartiger Nebendienstleistungen geférdert und gleichzeitig die
Finanzstabilitdit gewéhrleistet wird. Als Fachgremium in Banken- und
Kreditrisikofragen sollte die EBA mit der Ausarbeitung von Entwirfen technischer
Regulierungsstandards ~ betraut  werden, um  geeignete  Obergrenzen und
erforderlichenfalls Anforderungen zur Risikominderung festzulegen. Dariiber hinaus
sollte die EBA eng mit den Mitgliedern des ESZB und der ESMA zusammenarbeiten.
Der Kommission sollte die Befugnis (bertragen werden, technische
Regulierungsstandards gemaR Artikel 290 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der
Europdischen Union (AEUV) in Bezug auf die einzelnen Elemente fir die
Bestimmung der Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen, die begleitenden
Einzelheiten der Risikomanagement- und  Eigenkapitalanforderungen an
Zentralverwahrer und die aufsichtsrechtlichen Anforderungen beziglich der Kredit-
und Liquiditatsrisiken an die Zentralverwahrer und die benannten Kreditinstitute, die
fur die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen zugelassen sind, zu erlassen.

Zentralverwahrer, einschlielich solcher, die fur die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassen sind, sowie benannte Kreditinstitute sollten
relevante Risiken in ihren Risikomanagement- und Aufsichtsrahmen, einschlieRlich
einschlagiger Nettingvereinbarungen, absichern. Zur Absicherung dieser Risiken
sollten u. a. ausreichende zul&ssige liquide Mittel in allen relevanten Wahrungen
gehalten und ausreichend starke Stressszenarien sichergestellt werden. Dariiber hinaus
sollten Zentralverwahrer sicherstellen, dass die entsprechenden Liquiditatsrisiken
durch duBerst zuverlassige Finanzierungsvereinbarungen mit kreditwirdigen Instituten
gesteuert und abgesichert werden, unabhdngig davon, ob es sich bei den
Vereinbarungen um feste Zusagen oder Vereinbarungen mit &hnlicher Zuverléssigkeit
handelt. Die EBA sollte Entwirfe fir technische Regulierungsstandards zur
Uberarbeitung der bestehenden technischen Regulierungsstandards vorlegen, um die
Anderungen dieser Aufsichtsanforderungen zu beriicksichtigen, damit die
Kommission alle etwaig erforderlichen Anderungen vornehmen kann, um die in
diesen technischen Regulierungsstandards festgelegten Anforderungen, wie z. B.
diejenigen im Zusammenhang mit der Behandlung potenzieller Liquiditatsdefizite, zu
prazisieren.

Eine Frist von nur einem Monat, innerhalb der die betreffenden Behdrden und die
zustandigen Behorden eine begrundete Stellungnahme zur Zulassung zur Erbringung
bankartiger Nebendienstleistungen abgeben kénnen, hat sich als zu kurz erwiesen, um
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(29)

(30)

(31)
(32)

(33)

(34)

eine fundierte Analyse vornehmen zu kénnen. Daher sollte eine langere Frist von zwei
Monaten festgelegt werden.

Um den in der Union oder in Drittlandern niedergelassenen Zentralverwahrern
genligend Zeit einzurdumen, um die Zulassung und Anerkennung ihrer T&tigkeiten zu
beantragen, wurde der Zeitpunkt der Anwendung der Zulassungs- und
Anerkennungsanforderungen der Verordnung (EU) Nr. 909/2014  zund&chst
verschoben, bis eine Zulassungs- oder Anerkennungsentscheidung gemaR der
genannten Verordnung getroffen wurde. Seit dem Inkrafttreten der genannten
Verordnung ist ausreichend Zeit vergangen. Daher sollte die Anwendung dieser
Anforderungen jetzt beginnen, um einerseits gleiche Wettbewerbsbedingungen fir alle
Zentralverwahrer zu schaffen, die Dienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines
Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente anbieten, und andererseits dafir zu
sorgen, dass Behorden sowohl auf nationaler als auch auf Unionsebene Uber die
erforderlichen Informationen verfligen, um den Anlegerschutz zu gewahrleisten und
die Finanzstabilitat zu Gberwachen.

GemaR der Verordnung (EU) Nr.909/2014 ist die ESMA derzeit verpflichtet, in
Zusammenarbeit mit den zustdndigen nationalen Behtérden und der EBA
Jahresberichte zu zwolf Themen zu erstellen und diese Berichte der Kommission
vorzulegen. Dieses Erfordernis ist angesichts des Charakters bestimmter Themen, die
keiner jahrlichen Aktualisierung bedirfen, unverhaltnismélig. Die H&ufigkeit und
Anzahl dieser Berichte sollten daher neu abgestimmt werden, um den Aufwand fiir die
ESMA und die zustandigen Behdrden zu verringern und gleichzeitig sicherzustellen,
dass die Kommission die erforderlichen Informationen erhalt, die sie ben6tigt, um die
Umsetzung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zu Uberprtifen.

Die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sollte daher entsprechend gedndert werden.

Der Kommission sollte die Befugnis Ubertragen werden, Rechtsakte gemal
Artikel 290 AEUV zu erlassen, um festzulegen, welche Auswirkungen Ausfélle im
Zusammenhang mit einem Negativzinsumfeld auf die betroffenen Gegenparteien im
Hinblick auf die Berechnung von Geldbul3en oder auf deren negative Anreize zum
Ausfall haben konnten, welche Griinde fur gescheiterte Abwicklungen als nicht den
Teilnehmern des Geschéfts zuschreibbar gelten und welche Geschafte nicht als zwel
Handelspartner betreffend anzusehen sind, wie Aufsichtskollegien funktionieren;
welche Angaben von Drittland-Zentralverwahrern zu melden sind; und welche
Obergrenze gelten soll, unterhalb derer Zentralverwahrer ein Kreditinstitut zur
Abrechnung von Zahlungen nutzen kénnen.

Zur Gewaéhrleistung einheitlicher Bedingungen fir die Durchfiihrung dieser
Verordnung, insbesondere in Bezug auf die Anwendung und die Aussetzung
obligatorischer Eindeckungsanforderungen, soweit diese anwendbar sind, sollten der
Kommission Durchfuhrungsbefugnisse tbertragen werden. Diese Befugnisse sollten
im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Européischen Parlaments und
des Rates*® ausgeiibt werden.

Da die Ziele dieser Verordnung, namlich der Ausbau der Erbringung
grenzliberschreitender Abwicklungen durch Zentralverwahrer, die Senkung des
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Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur
Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsatze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung
der Durchfiihrungsbefugnisse durch die Kommission kontrollieren (ABI. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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Verwaltungsaufwands und der Erfullungskosten und die Sicherstellung, dass
Behorden Uber ausreichende Informationen zur Risikolberwachung verfigen, von den
Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden koénnen, sondern vielmehr
wegen ihres Umfangs und ihrer Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen
sind, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags Uber die
Européische Union verankerten Subsidiaritatsprinzip tatig werden. Entsprechend dem
in demselben Artikel genannten Grundsatz der VerhaltnisméRigkeit geht diese
Verordnung nicht uber das fur die Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Mal3
hinaus.

(35) Die Anwendung des Uberarbeiteten Anwendungsbereichs der Vorschriften Uber
GeldbuBen, die neuen Anforderungen in Bezug auf die Einrichtung von
Aufsichtskollegien, die Ubermittlung einer Meldung durch Drittland-Zentralverwahrer
uber die Kerndienstleistungen, die sie in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats
unterliegende Finanzinstrumente erbringen, die Uberarbeitete Obergrenze, unterhalb
derer Kreditinstitute anbieten dirfen, die Zahlungen fir einen Teil des
Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems des Zentralverwahrers abzurechnen, und
die Uberarbeiteten Aufsichtsanforderungen flr Kreditinstitute oder Zentralverwahrer,
die gemal Artikel 59 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zur Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen zugelassen sind, sollten aufgeschoben werden, damit gentigend
Zeit fur den Erlass der erforderlichen delegierten Rechtsakte zur weiteren Prézisierung
dieser Anforderungen bleibt —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Anderungen der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
Die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wird wie folgt geandert:
1. In Artikel 2 wird folgende Nummer 25a eingefiigt:

»25a. ,Gruppe‘ eine Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU,*

2. Artikel 7 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 2 Unterabsatz 3 erhalt folgende Fassung:

,,Der Sanktionsmechanismus nach Unterabsatz 1 umfasst GeldbuBen fur Teilnehmer,
die gescheiterte Abwicklungen verursachen (,ausfallende Teilnehmer®), auBler die
gescheiterten Abwicklungen sind auf Faktoren zurtickzufiihren, die nicht den
Teilnehmern des Geschafts zuzuschreiben sind, oder fir Geschéfte, an denen nicht
zwei Handelspartner beteiligt sind. Die GeldbulRen werden taglich fir jeden
Geschaftstag nach dem vorgesehenen Abwicklungstag, an dem ein Geschaft nicht
abgewickelt wird, bis zum Ende des Eindeckungszeitraums nach den Absétzen 3 bis
8, der nach Absatz 2a anzuwenden ist, oder bis zum tatsédchlichen Abwicklungstag
berechnet, je nachdem, welcher Zeitpunkt friiher eintritt. Die GeldbuRen dirfen nicht
als Einnahmequelle fiir den Zentralverwahrer eingerichtet werden.

b)  Folgender Absatz 2a wird eingefugt:

,»(2a) Unbeschadet des Sanktionsmechanismus geméll Absatz 2 dieses Artikels und
des Rechts, das Geschaft bilateral zu stornieren, darf die Kommission im Wege eines
Durchfuhrungsrechtsakts beschlieBen, auf welches der Finanzinstrumente gemaR
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Artikel 5 Absatz 1 oder auf welche Kategorien von Geschéften innerhalb dieser
Finanzinstrumente die Manahmen zur Abwicklungsdisziplin gemaR den Absatzen 3
bis 8 dieses Artikels anzuwenden sind, wenn die Kommission der Auffassung ist,
dass diese MaBnahmen ein angemessenes Mittel zur Bewaltigung des Umfangs
gescheiterter Abwicklungen in der Union darstellen und dass auf der Grundlage der
Zahl und des Volumens gescheiterter Abwicklungen eine der folgenden
Bedingungen erfullt ist:

a) die Anwendung des Mechanismus zur Verhdngung von Geldbuf3en nach Absatz 2
hat nicht zu einer langfristigen, kontinuierlichen Verringerung gescheiterter
Abwicklungen in der Union gefihrt;

b) die Abwicklungseffizienz in der Union hat angesichts der Lage auf den
Kapitalmarkten von Drittlandern, die hinsichtlich ihrer GroRe und Liquiditat sowie
der gehandelten Instrumente und Arten von Geschaften, die auf diesen Mérkten
durchgefuhrt werden, vergleichbar sind, kein angemessenes Niveau erreicht;

c) der Umfang gescheiterter Abwicklungen in der Union hat negative Auswirkungen
auf die Finanzstabilitat der Union oder wird sie voraussichtlich haben.

Der Durchfuhrungsrechtsakt wird gemal dem in Artikel 68 Absatz 2 genannten

Priifverfahren erlassen.

c) Absatz 3 erhélt folgende Fassung:

,»(3) Hat die Kommission einen Durchfiithrungsrechtsakt gemal3 Absatz 2a erlassen
und hat ein ausfallender Teilnehmer dem empfangenden Teilnehmer
Finanzinstrumente, die unter diesen Durchfiihrungsrechtsakt fallen, innerhalb von
vier Geschéftstagen nach dem vorgesehenen Abwicklungstag
(,Verldngerungszeitraum®) nicht geliefert, wird ein Eindeckungsvorgang eingeleitet,
in dessen Folge die betreffenden Instrumente fur die Abwicklung zur Verfugung
stehen und dem Empfanger innerhalb eines angemessenen Zeitraums geliefert
werden.

Bezieht sich das Geschaft auf ein Finanzinstrument, das an einem KMU-
Wachstumsmarkt gehandelt wird, betragt der Verlangerungszeitraum 15
Kalendertage, sofern der KMU-Wachstumsmarkt nicht beschlief3t, einen kurzeren
Zeitraum anzuwenden.*

d)  Folgender Absatz 3a wird eingefugt:

»(3a) Erhilt ein empfangender Teilnehmer (im Folgenden ,Zwischenempfanger®) die
Finanzinstrumente bis zu dem in Absatz 3 genannten Zeitpunkt nicht, was zu einer
gescheiterten  Weiterlieferung dieser Finanzinstrumente an einen anderen
empfangenden Teilnehmer (im Folgenden ,Endempfanger) fiihrt, gilt die
Verpflichtung, eine Eindeckung gegenliber dem ausfallenden Teilnehmer
vorzunehmen, durch den Zwischenempfénger als erfillt, wenn der Endempfanger die
Eindeckung fur diese Finanzinstrumente vornimmt. Ebenso kann der
Zwischenempfanger seine Verpflichtungen gegenuber dem Endempfanger gemal
den Absatzen 6, 7 und 8 an den ausfallenden Teilnehmer weitergeben.*

e)  Absatz 4 erhalt folgende Fassung:

,(4) Unbeschadet des Absatzes 3a gelten fir die Vorschrift nach Absatz 3 folgende
Ausnahmen:
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a) Je nach Art der Vermodgenswerte und Liquiditit der betreffenden
Finanzinstrumente kann der Verlangerungszeitraum von 4 auf bis zu 7 Geschéftstage
verlangert werden, wenn ein kirzerer Verlangerungszeitraum das reibungslose und
ordnungsgemaélie Funktionieren der betroffenen Finanzmarkte beeintrachtigen wirde.

b) Im Fall von Transaktionen, die aus mehreren Geschaften bestehen, wie
Wertpapierpensionsgeschéfte oder Wertpapierdarlehen, gilt der Eindeckungsvorgang
nach Absatz 3 nicht, wenn der Zeitrahmen der betreffenden Transaktionen
hinreichend kurz ist und den Eindeckungsvorgang wirkungslos macht.

c) Bei gescheiterten Abwicklungen, die aus nicht den Teilnehmern zuzuschreibenden
Grinden erfolgt sind, findet der Eindeckungsvorgang nach Absatz 3 keine
Anwendung.

d) Bei Geschaften, an denen nicht zwei Handelspartner beteiligt sind, findet der
Eindeckungsvorgang nach Absatz 3 keine Anwendung.*

f)  Absatz 6 erhélt folgende Fassung:

,»(0) Fiir den Fall, dass der zum Zeitpunkt des Gesché&ftsabschlusses vereinbarte Preis
der Finanzinstrumente von dem Preis abweicht, der fur die Durchfuhrung der
Eindeckung gezahlt wurde, bezahlt der Teilnehmer, dem diese Preisdifferenz
zugutekommt, dem anderen Teilnehmer unbeschadet des in Absatz 2 genannten
Sanktionsmechanismus spatestens am zweiten Geschéftstag, nachdem die
Finanzinstrumente infolge der Eindeckung geliefert wurden, den jeweiligen
Differenzbetrag.*

g) Absatz 11 erhélt folgende Fassung:

,»(11) Die Absitze 2 bis 9 gelten nicht fiir ausfallende Teilnehmer, bei denen es sich
um zentrale Gegenparteien handelt, auller bei Geschéften, die von einer zentralen
Gegenpartei getatigt werden, die nicht zwischen Gegenparteien zwischengeschaltet
ist.

Entstehen einer zentralen Gegenpartei aufgrund der Anwendung von Artikel 7
Absatz 2 Unterabsatz 3 Verluste, kann sie in ihren Vorschriften einen Mechanismus
zur Deckung solcher Verluste einrichten.*

h)  Folgender Absatz 13 a wird eingefugt:

»(13a) Die ESMA kann der Kommission empfehlen, den in den Absdtzen 3 bis 8
genannten  Eindeckungsmechanismus  flr  bestimmte  Kategorien  von
Finanzinstrumenten in angemessener Weise auszusetzen, soweit dies erforderlich ist,
um eine ernsthafte Bedrohung fur die Finanzstabilitat oder das ordnungsgemalie
Funktionieren der Finanzmérkte in der Union abzuwenden oder zu bewaéltigen. Eine
solche Empfehlung wird von einer ausflhrlich begriindeten Bewertung ihrer
Notwendigkeit begleitet und nicht verdffentlicht.

Bevor die ESMA die Empfehlung abgibt, konsultiert sie den ESRB und das ESZB.

Nach Eingang der Empfehlung setzt die Kommission auf der Grundlage der von der
ESMA vorgelegten Griinde und Nachweise den Eindeckungsmechanismus nach
Absatz 3 fur die bestimmten Kategorien von Finanzinstrumenten im Wege eines
Durchfuhrungsrechtsakts unverziglich aus oder lehnt die empfohlene Aussetzung ab.
Lehnt die Kommission die beantragte Aussetzung ab, so teilt sie der ESMA die
Grinde daftr schriftlich mit. Diese Informationen werden nicht veroffentlicht.
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Der Durchfuhrungsrechtsakt wird gemaR dem in Artikel 68 Absatz 3 genannten
Verfahren erlassen.

Die Aussetzung des Eindeckungsmechanismus wird der ESMA mitgeteilt und im
Amtsblatt der Europaischen Union sowie auf der Website der Kommission
veroffentlicht.

Die Aussetzung des Eindeckungsmechanismus gilt zundchst fir einen Zeitraum von
hdchstens sechs Monaten ab dem Zeitpunkt der Anwendung der Aussetzung.

Bestehen die Grunde fir die Aussetzung fort, so kann die Kommission im Wege
eines Durchfiihrungsrechtsakts die im Unterabsatz 3 genannte Aussetzung um
jeweils hochstens drei weitere Monate auf insgesamt hochstens zwolf Monate
verlangern.  Verlangerungen der Aussetzung werden gemdR Unterabsatz 5
verOffentlicht.

Der Durchfiihrungsrechtsakt wird gemaR dem in Artikel 68 Absatz 3 genannten
Verfahren erlassen. Rechtzeitig vor Ablauf der Aussetzungsfrist nach Unterabsatz 6
oder der Verlangerung nach Unterabsatz 7 gibt die ESMA gegeniber der
Kommission eine Stellungnahme dazu ab, ob die Griinde fir die Aussetzung
fortbestehen.

i)  Absatz 14 erhalt folgende Fassung:

»(14) Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte gemal3
Artikel 67 zur Ergénzung dieser Verordnung zu erlassen, um Parameter fir die
Berechnung abschreckender und der Art des Vermdgenswerts, der Liquiditat des
Finanzinstruments, der Art des Geschéfts und den Auswirkungen von Niedrig- oder
Negativzinsen auf die Anreize von Gegenparteien und Ausféalle angemessener
Geldbuf3en im Sinne von Absatz 2 Unterabsatz 3 festzulegen. Die fur die Berechnung
der GeldbufRen herangezogenen Parameter gewahrleisten ein hohes MalR an
Abwicklungsdisziplin und das reibungslose und ordnungsgeméfRe Funktionieren der
betreffenden Finanzmarkte.

J)  Folgender Absatz 14a wird eingefiigt:

,»(14a) Die Kommission kann geméal Artikel 67 delegierte Rechtsakte zur Ergédnzung
dieser Verordnung erlassen, um festzulegen, welche Griinde fur gescheiterte
Abwicklungen nicht den Teilnehmern des Geschafts zuzuschreiben sind und welche
Geschafte gemélR Absatz 2 und Absatz 4 Buchstaben c und d des vorliegenden
Artikels nicht zwei Handelspartner beteiligen.*

K)  In Absatz 15 erhalt der zweite Unterabsatz folgende Fassung:

»Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum ... [PO: bitte Datum einfugen — 1Jahr nach Inkrafttreten dieser
Verordnung] vor.*

3. Artikel 12 Absatz 1 Buchstaben b und c erhalten folgende Fassung:

,b) die Zentralbanken in der Europdischen Union, die die wichtigsten Wahrungen
ausgeben, in denen Abrechnungen gegenwartig oder kiinftig vollzogen werden;

c) gegebenenfalls die Zentralbank in der Européischen Union, in deren Buchern die
Geldseite eines von dem Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierliefer- und -
abrechnungssystems gegenwartig oder kinftig abgerechnet wird.*

4. Artikel 17 wird wie folgt gedndert:
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a) In Absatz 2 wird folgender Unterabsatz angefigt:

,Fur den Fall, dass ein beantragender Zentralverwahrer nicht alle Anforderungen
dieser Verordnung erflllt, aber nach vernlnftigem Ermessen davon ausgegangen
werden kann, dass er dies tun wird, sobald er seine Tétigkeiten tatsachlich
aufgenommen hat, darf die zustandige Behorde abweichend von Unterabsatz 1 die
Zulassung unter der Bedingung erteilen, dass der Zentralverwahrer alle
erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um die Anforderungen dieser
Verordnung zu erfiillen, sobald er seine Téatigkeiten tatsachlich aufnimmt.*

b)  Absatz 4 erhalt folgende Fassung:

,»(4) Sobald der Antrag als vollstindig betrachtet wird, iibermittelt die zustdndige
Behorde den betreffenden Behorden sdmtliche darin enthaltene Angaben und hort
diese bezuglich der Merkmale des vom beantragenden Zentralverwahrer betriebenen
Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems an.

Nach Erhalt der Angaben kann jede betreffende Behdrde innerhalb von drei Monaten
eine begrundete Stellungnahme gegenlber der zustdndigen Behorde abgeben. Gibt
eine betreffende Behdrde innerhalb dieses Zeitrahmens keine Stellungnahme ab, so
gilt dies als Zustimmung.

Gibt mindestens eine der betreffenden Behorden eine begriindete ablehnende
Stellungnahme ab, so nimmt die zustdndige Behotrde, die die Genehmigung zu
erteilen beabsichtigt, innerhalb von 30 Kalendertagen in einer begriindeten
Entscheidung gegeniiber den betreffenden Behorden zu der Ablehnung Stellung.

Gibt eine der betreffenden Behdrden innerhalb von 30 Kalendertagen nachdem die
zustandige Behorde die begrindete Entscheidung geméald Unterabsatz 3 erlassen hat
eine weitere ablehnende Stellungnahme ab und lehnt die zustdndige Behorde diese
ab, so teilt sie dies jenen betreffenden Behorden mit. Jede Behdrde, die eine
ablehnende Stellungnahme abgegeben hat, kann die Angelegenheit an die ESMA
verweisen, die gemdaR Artikel 31 Absatz 2 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 Unterstiitzung leisten kann.

Kann die Angelegenheit nicht innerhalb von 30 Kalendertagen nach Verweisung an
die ESMA beigelegt werden, so trifft die zustandige Behorde, die die Genehmigung
zu erteilen beabsichtigt, die endgultige Entscheidung und begriindet diese gegenuber
den betreffenden Behdrden ausfiihrlich schriftlich.

Beabsichtigt die zustdandige Behotrde, die Genehmigung zu verweigern, wird die
Angelegenheit nicht an die ESMA verwiesen.

In ablehnenden Stellungnahmen wird schriftlich vollstandig und ausfihrlich
begriindet, warum die Anforderungen dieser Verordnung oder andere Anforderungen
des Unionsrechts nicht erfiillt sind.*

c) Folgender Absatz 7a wird eingefugt:

»(7a) Die zustindige Behorde unterrichtet die gemidl den Absédtzen 4 bis 7
angehdrten Behorden unverziglich uber die Ergebnisse des
Genehmigungsverfahrens, einschlielich etwaiger Abhilfema3inahmen.*

5. Artikel 20 Absatz 5 erhélt folgende Fassung:

»(5) Ein Zentralverwahrer schafft, verwendet und unterhdlt ein angemessenes
Verfahren flr eine unverzigliche und geordnete Abwicklung und Ubertragung der
Vermogenswerte von Kunden und Teilnehmern auf einen anderen Zentralverwahrer
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im Falle eines Entzugs der Zulassung gemal Absatz 1. Diese Verfahren umfassen die
Ubertragung von Emissionskonten und Aufzeichnungen im Zusammenhang mit der
Erbringung von Kerndienstleistungen gemall Abschnitt A Nummern 1 und 2 des
Anhangs.*

6. Artikel 22 wird wie folgt geandert:

a) Die Absatze 1 bis 4 erhalten folgende Fassung:

»(1) Die zustidndige Behorde iiberpriift mindestens alle zwei Jahre die Regelungen,
Strategien, Verfahren und Mechanismen, die ein Zentralverwahrer zur Einhaltung
dieser Verordnung eingeflhrt hat oder die er fiir das reibungslose Funktionieren der
Wertpapiermarkte einfiihrt, und bewertet die Risiken, denen er ausgesetzt ist oder
ausgesetzt sein kann.

(2) Der Zentralverwahrer ermittelt Szenarien, die ihn moglicherweise daran hindern
kdnnten, seine kritischen Tatigkeiten und Dienstleistungen unter Fortfilhrung seiner
Geschaftstatigkeit zu erbringen, und bewertet die Wirksamkeit einer ganzen
Bandbreite von Optionen fir die Sanierung oder geordnete Abwicklung. Diese
Szenarien bericksichtigen die verschiedenen unabhéngigen und verbundenen
Risiken, denen der Zentralverwahrer ausgesetzt ist. Anhand dieser Analyse arbeitet
der Zentralverwahrer geeignete Plane fur seine Sanierung oder geordnete
Abwicklung aus und legt sie der zustandigen Behorde vor.

(3) Die in Absatz 2 genannten Plane haben mindestens Folgendes zu enthalten:

a) eine inhaltliche Zusammenfassung der wichtigsten Strategien fur eine Sanierung
und eine geordnete Abwicklung;

b) Angaben zu den kritischen Tétigkeiten und Dienstleistungen des
Zentralverwahrers;

¢) angemessene Verfahren fir eine unverzlgliche und geordnete Abwicklung und
Ubertragung der Vermogenswerte von Kunden und Teilnehmern auf einen anderen
Zentralverwahrer, falls es fir den Zentralverwahrer dauerhaft unmdéglich wird, seine
kritischen Tatigkeiten und Dienstleistungen wiederherzustellen;

d) eine Beschreibung der MalRnahmen, die zur Umsetzung der wichtigsten Strategien
erforderlich sind.

Der Zentralverwahrer muss in der Lage sein, die flr eine unverzigliche Umsetzung
der Plane in Stressszenarien erforderlichen Informationen zu ermitteln und den
verbundenen Unternehmen zur Verfligung zu stellen.

Der Zentralverwahrer Gberpruft und aktualisiert die Plane regelméRig, mindestens
jedoch alle zwei Jahre. In den Planen werden die Grél3e und die Systemrelevanz des
betreffenden Zentralverwahrers sowie der Charakter, der Umfang und die
Komplexitat seiner  Téatigkeiten und alle relevanten Sanierungs-  oder
Abwicklungsplane, die im Einklang mit der Richtlinie 2014/59/EU erstellt wurden,
berucksichtigt.

Wird fur einen Zentralverwahrer ein Abwicklungsplan erstellt und befolgt, um die
Fortfiihrung seiner Kernaufgaben sicherzustellen, so setzt die zustandige Behorde die
ESMA hiervon in Kenntnis.

(4) Die zustandige Behorde legt die Haufigkeit und die Intensitat der Uberpriifung
und Bewertung nach Absatz 1 unter Bertcksichtigung der GroRe, der
Systemrelevanz, der Art, des Umfangs und der Komplexitat der Geschafte des
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betreffenden Zentralverwahrers fest. Die Uberpriifung und die Bewertung werden
mindestens alle zwei Jahre aktualisiert.*

b)  Die Absdtze 6 und 7 erhalten folgende Fassung:

,(6) Bei der Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1 (ibermittelt die zustandige
Behorde den betreffenden Behdrden und gegebenenfalls der in Artikel 67 der
Richtlinie 2014/65/EU  genannten  Behorde  frihzeitig die  erforderlichen
Informationen und konsultiert sie insbesondere hinsichtlich des Funktionierens der
vom Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme.

Nach Erhalt der Angaben durch die zustdndige Behorde kénnen die konsultierten
Behdrden innerhalb von drei Monaten eine begriindete Stellungnahme abgeben.

Gibt eine Behorde innerhalb dieser Frist keine Stellungnahme ab, so gilt dies als
Zustimmung.

Gibt mindestens eine der betreffenden Behdrden eine begriindete ablehnende
Stellungnahme ab, so nimmt die zustédndige Behorde innerhalb von 30 Kalendertagen
in einer begrundeten Entscheidung gegeniiber den betreffenden Behdrden zu der
Ablehnung Stellung.

Gibt eine der betreffenden Behdrden innerhalb von 30 Kalendertagen nach Abgabe
der begrundeten Stellungnahme geméaR Unterabsatz 4 dieses Absatzes eine weitere
ablehnende Stellungnahme ab und lehnt die zustandige Behdérde diese ab, so teilt sie
dies jener Dbetreffenden Behorde mit. Jede Behorde, die eine ablehnende
Stellungnahme abgegeben hat, kann die Angelegenheit an die ESMA verweisen, die
gemal Artikel 31 Absatz 2 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
Unterstitzung leisten kann.

Kann die Angelegenheit nicht innerhalb von 30 Kalendertagen nach Verweisung an
die ESMA beigelegt werden, so trifft die zustdndige BehoOrde die endgultige
Entscheidung Uber die Uberpriifung und Bewertung und begriindet diese gegentiber
den betreffenden Behdrden ausfuhrlich schriftlich.

In ablehnenden Stellungnahmen wird schriftlich vollstandig und ausfihrlich
begrundet, warum die Anforderungen dieser Verordnung oder andere Anforderungen
des Unionsrechts nicht erftllt sind.

(7) Die zustandige Behorde informiert die betreffenden Behtrden sowie
gegebenenfalls die Kollegien nach Artikel 24a dieser Verordnung und die Behorde
nach Artikel 67 der Richtlinie 2014/65/EU regelmal3ig, mindestens jedoch alle zwei
Jahre, Uber die Ergebnisse der Uberpriifung und Bewertung nach Absatz 1 dieses
Artikels einschlieBlich etwaiger Abhilfemallnahmen oder Sanktionen.*

c) Absatz 11 Unterabsatz 2 erhélt folgende Fassung:

,Die  ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe  technischer
Durchfuhrungsstandards bis zum [PO: bitte Datum einfugen — 1 Jahr nach
Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.*

7. In Artikel 23 werden die Absétze 2 bis 7 wie folgt ersetzt:

,»(2) Beabsichtigt ein zugelassener Zentralverwahrer oder ein Zentralverwahrer, der
eine Zulassung nach Artikel 17 beantragt hat, die unter Abschnitt A Nummern 1 und
2 des Anhangs genannten Kerndienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines
anderen Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente nach Artikel 49 Absatz 1
Unterabsatz 2 zu erbringen oder eine Zweigniederlassung in einem anderen
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Mitgliedstaat zu griinden, so findet das Verfahren der Absétze 3 bis 7 dieses Artikels
Anwendung. Der Zentralverwahrer darf solche Dienstleistungen erst erbringen,
nachdem er gemalR Artikel 17 zugelassen wurde, jedoch nicht vor dem gemaR
Absatz 6 maRRgebenden Zeitpunkt.

(3) Jeder Zentralverwahrer, der die Dienstleistungen nach Absatz 2 dieses Artikels in
Bezug auf dem Recht eines anderen Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente
nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 erstmals erbringen oder den Umfang dieser
Dienstleistungen  &ndern will, Gbermittelt der zustdndigen Behodrde des
Herkunftsmitgliedstaats die folgenden Angaben:

a) den Aufnahmemitgliedstaat;

b) einen Geschaftsplan, der insbesondere die Dienstleistungen nennt, die er zu
erbringen beabsichtigt;

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

d) wenn eine Zweigniederlassung vorhanden ist, deren Organisationsstruktur und die
Namen der fir die Geschéftsleitung VVerantwortlichen;

e) eine Bewertung der MalRnahmen, die er zu ergreifen beabsichtigt, um seinen
Nutzern die Einhaltung des nationalen Rechts nach Artikel 49 Absatz 1 zu
ermoglichen.

(4) Innerhalb von einem Monat nach Eingang der Angaben nach Absatz 3 Gibermittelt
die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats diese an die zustdndige Behorde
des Aufnahmemitgliedstaats, es sei denn, sie hat in Anbetracht der geplanten
Dienstleistungen begrindete Zweifel daran, dass der Zentralverwahrer, der seine
Dienste im  Aufnahmemitgliedstaat anbieten  will, Uber angemessene
Verwaltungsstrukturen oder eine angemessene Finanzlage verflgt. Erbringt der
Zentralverwahrer bereits Dienstleistungen fiir andere Aufnahmemitgliedstaaten,
unterrichtet die zustdndige Behtrde des Herkunftsmitgliedstaats auch das
Passkollegium gemal Artikel 24a.

Die zustdndige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats informiert die betreffenden
Behorden jenes Mitgliedstaats unverziglich Uber alle ihr nach Unterabsatz 1
Ubermittelten Angaben.

(5) Entscheidet die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats im Einklang mit
Absatz 4, der zustdndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats nicht alle Angaben
nach Absatz 3 zu Ubermitteln, so nennt sie dem betroffenen Zentralverwahrer
innerhalb von drei Monaten nach Eingang samtlicher Angaben die Griinde dafir und
unterrichtet die zustdandige Behdrde des Aufnahmemitgliedstaats sowie das
Kollegium fir die Passerteilung gemaR Artikel 24a von ihrer Entscheidung.

(6) Der Zentralverwahrer darf die Erbringung der Dienstleistungen nach Absatz 2 im
Aufnahmemitgliedstaat frihestens zu den folgenden Zeitpunkten aufnehmen:

a) einen Monat nach dem Zeitpunkt der Ubermittlung der Angaben gemaR Absatz 4;

b) sobald die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats ihm die Genehmigung
der Erbringung von Dienstleistungen im Aufnahmemitgliedstaat mitteilt.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats teilt dem Zentralverwahrer
unverzuglich das Datum der Ubermittlung der in Absatz 4 genannten Angaben mit.
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(7) Bei einer Anderung der nach Absatz 3 dieses Artikels tibermittelten Angaben teilt
der Zentralverwahrer dies der zustdndigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der Anderung schriftlich mit. Die
zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats und das Kollegium fir die
Passerteilung nach Artikel 24a werden von der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats tber diese Anderung ebenfalls unverziglich in Kenntnis
gesetzt.

8. Artikel 24 wird wie folgt geandert:
a) In Absatz 1 werden folgende Unterabsatze angeflgt:

»Auf Antrag eines Mitglieds des Kollegiums fir die Passerteilung nach Artikel 24a
kann die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats Bedienstete der
zustandigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten und der ESMA zur Teilnahme
an Priifungen vor Ort einladen.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats darf der ESMA alle
Informationen bermitteln, die sie wahrend der Prifungen vor Ort oder im
Zusammenhang damit von den Zentralverwahrern erhélt.*

b)  Absatz 4 wird gestrichen.
c) Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5)Hat die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats klare und
nachvollziehbare Grinde zu der Annahme, dass ein Zentralverwahrer, der im
Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats Dienstleistungen gemaR Artikel 23 erbringt,
gegen die aus dieser Verordnung erwachsenden Verpflichtungen verstofit, so setzt sie
die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats, die ESMA und das Kollegium
fur die Passerteilung nach Artikel 24a Uber diese Feststellungen in Kenntnis.

VerstoRt der Zentralverwahrer trotz der von der zustdndigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats ergriffenen Mallnahmen weiterhin gegen die aus dieser
Verordnung erwachsenden Verpflichtungen, so ergreift die zustdndige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats nach vorheriger Unterrichtung der zustandigen Behdrde des
Herkunftsmitgliedstaats alle erforderlichen geeigneten Malinahmen, um die
Einhaltung dieser Verordnung im Hoheitsgebiet des Aufnahmemitgliedstaats
sicherzustellen. Die ESMA und das Kollegium fur die Passerteilung nach Artikel 24a
werden unverziglich tber diese MaRnahmen unterrichtet.

Die zustédndige Behorde des Aufnahme- und des Herkunftsmitgliedstaats kann die
ESMA mit der Angelegenheit befassen, die im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse tdtig werden kann.*

d)  Absétze 7 und 8 werden gestrichen.
9. In Titel 111 wird folgender Abschnitt 4a eingeftgt:
,,Abschnitt 4a
Zusammenarbeit der Behorden durch Kollegien
Artikel 24a

Aufsichtskollegien fur Zentralverwahrer, die in einem anderen Mitgliedstaat
Dienstleistungen erbringen, und fur Zentralverwahrer, die Teil einer Gruppe
mit zwei oder mehr Zentralverwahrern sind

39

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=95205&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=

DE

(1) Zur Wahrnehmung der Aufgaben nach Absatz 6 werden in folgenden Féllen
Aufsichtskollegien eingerichtet:

a) wenn ein Zentralverwahrer dem Verfahren nach Artikel 23 Absétze 3 bis 7
unterliegt (,Kollegium fiir die Passerteilung®);

b) wenn ein Zentralverwahrer Teil einer Unternehmensgruppe ist, die aus zwei oder
mehr Zentralverwahrern besteht, die in mindestens zwei Mitgliedstaaten
zugelassenen sind (,Kollegium einer Unternehmensgruppe*).

In dem in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannten Fall obliegen die Einrichtung, die
Verwaltung und der Vorsitz des Kollegiums fur die Passerteilung der zustandigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des Zentralverwahrers. Das Kollegium wird
binnen eines Monats ab dem Zeitpunkt nach Artikel 23 Absatz 6 eingerichtet. Legt
der Zentralverwahrer Folgemeldungen gemaR Artikel 23 Absatz 3 vor, so l&dt die
zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats binnen eines Monats ab dem
Zeitpunkt nach Artikel 23 Absatz 6 die zustandigen BehoOrden der betreffenden
Aufnahmemitgliedstaaten zur Teilnahme am Kollegium fir die Passerteilung ein.

In dem in Unterabsatz 1 Buchstabe b genannten Fall, wenn es sich bei dem
Mutterunternehmen um einen in der Union zugelassenen Zentralverwahrer handelt,
obliegen die Einrichtung, die Verwaltung und der Vorsitz des Kollegiums einer
Unternehmensgruppe der zustandigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats dieses
Zentralverwahrers. Handelt es sich bei dem Mutterunternehmen nicht um einen in
der Union zugelassenen Zentralverwahrer, obliegen die Einrichtung, die Verwaltung
und der Vorsitz des Kollegiums einer Unternehmensgruppe der zustandigen Behdrde
des Herkunftsmitgliedstaats des Zentralverwahrers mit der hochsten Bilanzsumme.

Abweichend von Unterabsatz 3 kénnen die zustdndigen Behorden in Fallen, in denen
die Anwendung der in jenem Unterabsatz genannten Kriterien unangemessen waére,
einvernehmlich von diesen Kriterien absehen und unter Bericksichtigung der
betreffenden Zentralverwahrer und der relativen Bedeutung ihrer Tatigkeiten in den
jeweiligen Mitgliedstaaten eine andere fur den Zentralverwahrer zustandige Behorde
zur Verwaltung und zum Vorsitz des Kollegiums bestellen. In diesen Féllen haben
der Zentralverwahrer, der zugleich das Mutterunternehmen ist, oder der
Zentralverwahrer mit der hochsten Bilanzsumme, je nach Sachlage, das Recht auf
Anhdrung, bevor die zustandigen Behorden die Entscheidung treffen.

Die zustandigen Behdrden teilen der Kommission und der ESMA jede Vereinbarung
gemal Unterabsatz 4 unverzuglich mit.

(2) Dem Kollegium nach Absatz 1 gehoren an:

a) die ESMA;

b) die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des Zentralverwahrers;
c) die betreffenden Behorden nach Artikel 12;

d) die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats im Falle eines Kollegiums
fiir die Passerteilung;

e) die zustdndige Behorde und die betreffenden Behorden der einzelnen
Zentralverwahrer der Gruppe im Falle eines Kollegiums einer Unternehmensgruppe;

f) die EBA, soweit ein Zentralverwahrer nach Artikel 54 Absatz 3 zugelassen wurde.
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(3) Ist ein dem Verfahren nach Artikel 23 Absédtze 3 bis 7 unterliegender
Zentralverwahrer auch Teil einer Gruppe, der zwei oder mehr Zentralverwahrer
angehdren, und hat seine zustdndige Behorde den Vorsitz im Kollegium einer
Unternehmensgruppe, so kann diese zustdndige Behorde beschliel3en, dass fur
die Zwecke von Absatz 1 Buchstabena und b dieses Artikels nur ein
Kollegium fir diesen Zentralverwahrer eingerichtet wird. Unterliegt einer der
anderen Zentralverwahrer innerhalb der Gruppe ebenso dem Verfahren nach
Artikel 23 Absédtze 3 bis 7, so kann der Vorsitz des Kollegiums diese
Entscheidung nur in Abstimmung mit den zustdndigen Behorden dieser
Zentralverwahrer treffen.

Wenn ein gemaR Unterabsatz 1 eingerichtetes Kollegium:

a)  zur Wahrnehmung der Aufgaben gemald Absatz 6 Buchstaben a bis d dieses
Artikels eine Sitzung einberuft, nehmen die Behdrden nach Absatz 2 Buchstaben a
bis f dieses Artikels in Bezug auf jeden Zentralverwahrer innerhalb der Gruppe an
dieser Sitzung des Kollegiums teil;

b)  zur Wahrnehmung der Aufgaben gemdll Absatz 6 Buchstabe e dieses Artikels
eine Sitzung einberuft, nehmen nur die Behdrden nach Absatz 2 Buchstaben a, b, c, e
und gegebenenfalls f dieses Artikels an dieser Sitzung des Kollegiums teil.

(4) Der Vorsitz teilt der ESMA die Zusammensetzung des Kollegiums innerhalb von
30 Kalendertagen ab seiner Einrichtung und jede Anderung seiner
Zusammensetzung innerhalb von 30 Kalendertagen ab der Anderung mit. Die
ESMA veroffentlicht das Verzeichnis der Mitglieder des Kollegiums
unverziglich auf ihrer Website und hélt es auf dem neuesten Stand.

(5) Die zustandige Behorde eines Mitgliedstaats, die nicht dem Kollegium angehort,
kann vom Kollegium jedwede Auskunft verlangen, die sie flr die Austibung
ihrer Aufsichtspflichten benétigt.

(6) Das Kollegium nimmt — unbeschadet der Verantwortlichkeiten zustandiger
Behdrden im Rahmen dieser Verordnung — folgende Aufgaben wahr:

a) die Sicherstellung des Informationsaustauschs, einschlieBlich in Bezug auf
Informationsersuchen nach Artikel 13, 14 und 15 und Informationen tber das
Uberpriifungs- und Bewertungsverfahren nach Artikel 22;

b)  die Sicherstellung einer effizienteren Aufsicht durch Vermeidung unndtiger
doppelter AufsichtsmaBnahmen, z. B. Auskunftsersuchen;

c) Einigung uber die freiwillige Ubertragung von Aufgaben unter seinen
Mitgliedern;

d)  bei Kollegien fir die Passerteilung die Sicherstellung der Zusammenarbeit des
Herkunfts- und des Aufnahmemitgliedstaats nach Artikel 24 und in Bezug auf
die MalRnahmen nach Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe e sowie bei Fragen, die
Im Zusammenhang mit der Erbringung von Dienstleistungen in anderen
Mitgliedstaaten auftreten;

e) bei Kollegien einer Unternehmensgruppe die Sicherstellung des Austauschs
von Informationen Uber innerhalb einer Gruppe bestehende gemeinsame
Ressourcen und Auslagerungsvereinbarungen nach  Artikel 19, ber
wesentliche Anderungen der Struktur und der Eigentumsverhaltnisse der
Gruppe sowie Uber Anderungen der Organisation, der Geschaftsleitung, der
Prozesse oder Regelungen, sofern diese Anderungen erhebliche Auswirkungen

41

www.parlament.gv.at

DE



DE

auf die Unternehmensfihrung oder das Risikomanagement der
Zentralverwahrer haben, die der Gruppe angehdren.

Der Vorsitz beruft mindestens einmal jahrlich eine Sitzung des Kollegiums ein.

Damit die Kollegien die ihnen nach Unterabsatz 1 dieses Absatzes ubertragenen
Aufgaben leichter wahrnehmen kénnen, haben die in Absatz 2 genannten Mitglieder
des Kollegiums ein Mitspracherecht bei der Tagesordnung.

(7) Grundlage fur die Einrichtung und die Arbeitsweise des Kollegiums ist eine
schriftliche Vereinbarung zwischen allen Mitgliedern des Kollegiums.

In der Vereinbarung werden die praktischen Modalitaten der Arbeitsweise des
Kollegiums  einschlieBlich ~ der =~ Kommunikationswege  zwischen  den
Kollegiumsmitgliedern und gegebenenfalls die Aufgaben festgelegt, die der fur den
Zentralverwahrer zustdndigen Behorde oder einem anderen Kollegiumsmitglied
Ubertragen werden.

(8) Die ESMA erarbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung
der Einzelheiten der in Absatz 7 genannten praktischen VVorkehrungen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum [PO: bitte Datum einfiigen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung]
Vor.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zur Erganzung dieser Verordnung zu erlassen.*

10. Artikel 25 wird wie folgt geandert:
a) Folgender Absatz 2a wird eingefugt:

,»(2a) Beabsichtigt ein Drittland-Zentralverwahrer, die unter Abschnitt A Nummer 3
des Anhangs genannten Kerndienstleistungen in Bezug auf gemal Artikel 49
Absatz1 Unterabsatz2 dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente zu erbringen, so meldet er dies gegeniiber der ESMA.*

b) In Absatz 6 erhélt Unterabsatz 5 folgende Fassung:

,Binnen sechs Monaten nach Vorlage eines vollstindigen Antrags oder nach Erlass
eines Gleichwertigkeitsbeschlusses durch die Kommission in Ubereinstimmung mit
Absatz 9, je nachdem, welcher Zeitpunkt spéater erfolgt, teilt die ESMA dem
beantragenden Zentralverwahrer schriftlich und ausfuhrlich begriindet mit, ob die
Anerkennung gewéhrt oder verweigert wird.*

C) Folgender Absatz 13 wird angefugt:

»(13) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um
festzulegen, welche Angaben der Drittland-Zentralverwahrer der ESMA gemal
Absatz 2a zu Ubermitteln hat. Die Angaben beschranken sich auf das absolut
Notwendige und umfassen gegebenenfalls, soweit vorliegend:

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

b)  die Zahl und das Volumen der Geschafte mit dem Recht eines Mitgliedstaats
unterliegenden Finanzinstrumenten, die im Vorjahr abgewickelt wurden;
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c) die Zahl und das Volumen der Geschéfte, die von Teilnehmern in der Union im
Vorjahr abgewickelt wurden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum [PO: bitte Datum einfugen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung]
vor.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zur Ergidnzung dieser Verordnung zu erlassen.*

11. In Artikel 27 wird folgender Absatz 3a eingefugt:

,»(3a) Fiir die Zwecke der Absitze 2 und 3 bezeichnet ein ,unabhingiges Mitglied des
Leitungsorgans® ein Mitglied des Leitungsorgans, das keine geschéftliche, familidre
oder sonstige Beziehung unterhélt, die zu einem Interessenkonflikt in Bezug auf den
betreffenden Zentralverwahrer oder seine kontrollierenden Aktionére, seine
Verwaltung oder seine Teilnehmer fuhrt, und das in den funf Jahren vor seiner
Mitgliedschaft im Leitungsorgan keine solche Beziehung unterhalten hat.”

12. Artikel 28 Absatz 3 erhélt folgende Fassung:

,»(3) Die Nutzerausschiisse beraten das Leitungsorgan in wesentlichen Belangen, die
ihre Mitglieder betreffen, einschliel3lich Kriterien fiir die Aufnahme von Emittenten
oder Teilnehmern in das jeweilige Wertpapierliefer- und -abrechnungssystem, sowie
im Hinblick auf den Leistungsumfang, wozu die Wahl einer Vereinbarung Uber
Clearing und Abrechnung, die Betriebsstruktur des Zentralverwahrers, der Umfang
der abgewickelten oder aufgezeichneten Produkte und die Nutzung von
Technologien und Verfahren fiir die Tétigkeiten des Zentralverwahrers gehoren.*

13. Artikel 36 erhalt folgende Fassung:

,,Artikel 36
Allgemeine Bestimmungen

Fur jedes von ihm betriebene Wertpapierliefer- und -abrechnungssystem verfiigt ein
Zentralverwahrer Uber geeignete Regeln und Verfahren, einschlieBlich solider
Rechnungslegungsverfahren und Kontrollen, die dazu beitragen, die Integritat des
Wertpapierhandels zu gewahrleisten und die mit der Aufbewahrung sowie der
Abwicklung von Wertpapiergeschaften verbundenen Risiken zu minimieren und zu
beherrschen.”

14. Artikel 40 Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

»(2) Ist eine Abrechnung iiber Zentralbankkonten nach Absatz 1 nicht praktisch
durchfuhrbar oder stehen solche Konten nicht zur Verfligung, kann ein
Zentralverwahrer anbieten, die Zahlungen fir alle oder einen Teil seiner
Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme uber Konten bei einem Kreditinstitut,
Uber einen Zentralverwahrer, der zur Erbringung der Dienstleistungen in Abschnitt C
des Anhangs zugelassen ist, unabh&ngig davon, ob er Teil derselben
Unternehmensgruppe und in letzter Instanz von demselben Mutterunternehmen
kontrolliert wird oder nicht, oder tber seine eigenen Konten abzurechnen. Bietet ein
Zentralverwahrer an, Zahlungen tiber Konten bei einem Kreditinstitut oder Uber seine
eigenen Konten oder Uber die Konten eines anderen Zentralverwahrers abzurechnen,
so geschieht dies im Einklang mit Titel IV.*

15. Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatze 2 und 3 erhalten folgende Fassung:
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,,Unbeschadet der Wahlfreiheit des Emittenten nach Unterabsatz 1 gelten weiterhin
das Gesellschaftsrecht oder dhnliches Recht des Mitgliedstaats, denen die
Wertpapiere unterliegen. Das Gesellschaftsrecht oder é&hnliches Recht des
Mitgliedstaats, denen die Wertpapiere unterliegen, umfasst:

a) das Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften des
Mitgliedstaats, in dem der Emittent seinen Sitz hat; und

b) das geltende Gesellschaftsrecht oder vergleichbare Rechtsvorschriften,
nach denen die Wertpapiere ausgegeben werden.

Die Mitgliedstaaten erstellten eine Aufstellung der wichtigsten einschlagigen
Bestimmungen ihres Rechts nach Unterabsatz 2. Die zustdndigen Behorden
Ubermitteln der ESMA diese Aufstellung bis zum 18. Dezember 2014. Die ESMA
veroffentlicht die Aufstellung bis zum 18.Januar 2015. Die Mitgliedstaaten
aktualisieren diese Liste regelmaRig, mindestens jedoch alle zwei Jahre. Sie
ubermitteln der ESMA die aktualisierte Liste in diesen regelmé&Rigen Abstanden. Die
ESMA verdoffentlicht die aktualisierte Liste.*

16. Artikel 52 Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

,»(1) Beantragt ein Zentralverwahrer gemall den Artikeln 50 und 51 Zugang zu einem
anderen Zentralverwahrer, so bearbeitet der antragerhaltende Zentralverwahrer den
Antrag unverziglich und l&sst dem antragstellenden Zentralverwahrer innerhalb von
drei Monaten eine Antwort zukommen. Gibt der antragerhaltende Zentralverwahrer
dem Antrag statt, wird die Verbindung innerhalb eines angemessenen Zeitrahmens,
spatestens jedoch binnen zwdolf Monaten, eingerichtet.*

17. Artikel 54 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 2 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,b) ein oder mehrere gemdll Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU zugelassene
Kreditinstitute oder einen gemal Absatz 3 des vorliegenden Artikels zur Erbringung
bankartiger Nebendienstleistungen zugelassenen Zentralverwahrer fur diesen Zweck
zu benennen.*

b)  Absatz 4 Unterabsatz 1 wird wie folgt gedndert:
i) Der Einleitungssatz erhélt folgende Fassung:

,Beabsichtigt ein Zentralverwahrer, ein Kreditinstitut zu benennen oder einen
Zentralverwahrer zu nutzen, der nach Absatz 3 Uber eine Genehmigung verflgt,
bankartige Nebendienstleistungen aus einer getrennten juristischen Person, die Teil
der Unternehmensgruppe sein kann, dem der erstgenannte Zentralverwahrer
angehoért, unabhéangig davon, ob sie in letzter Instanz von demselben
Mutterunternehmen kontrolliert wird oder nicht, heraus zu erbringen, so wird die
Genehmigung nach Absatz 2 nur erteilt, wenn die folgenden Voraussetzungen erfullt
sind:”

Ii) Buchstabe c wird gestrichen;
c) Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5) Absatz 4 gilt nicht fur Kreditinstitute gemaR Absatz 2 Buchstabe b, die anbieten,
die Zahlungen fur einen Teil des Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems des
Zentralverwahrers abzurechnen, wenn der Gesamtwert dieser Zahlungen tber bei den
betreffenden Kreditinstituten er6ffnete Konten einen tber einen Zeitraum von einem
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Jahr berechneten Hochstbetrag nicht Ubersteigt. Diese Obergrenze wird in
Ubereinstimmung mit Absatz 9 festgesetzt.

Die zustandige Behorde Uberprift mindestens einmal jahrlich, ob die Obergrenze
nach Unterabsatz 1 eingehalten wird und meldet das Ergebnis der ESMA, dem ESZB
und der EBA. Stellt die zustandige Behorde fest, dass die Obergrenze berschritten
wurde, so fordert sie den betreffenden Zentralverwahrer auf, eine Genehmigung
gemall Absatz 4 zu beantragen. Der betreffende Zentralverwahrer stellt seinen
Antrag auf Genehmigung innerhalb von sechs Monaten.*

d)  Folgender Absatz 9 wird angeflgt:

,»(9) Die EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der ESMA und den Mitgliedern
des ESZB Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um den in Absatz 5
genannten Hochstbetrag festzulegen, wobei zu berticksichtigen ist, dass die Kredit-
und Liquiditatsrisiken flr Zentralverwahrer, die sich aus der Abwicklung von
Zahlungen tber Konten bei Kreditinstituten ergeben, ausgeglichen werden missen
und dass es Zentralverwahrern gestattet werden muss, in Fremdwéhrung tber Konten
bei solchen Kreditinstituten abzuwickeln. Bei der Ausarbeitung dieser Entwirfe
technischer Regulierungsstandards legt die EBA erforderlichenfalls auch begleitende
angemessene Anforderungen flr das Risikomanagement sowie aufsichtsrechtliche
Anforderungen zur Risikominderung fest.

Die EBA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis
zum [PO: bitte Datum einfligen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zur Ergdnzung dieser Verordnung zu erlassen.*

18. Artikel 55 Absatz 5 Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

,Die Behorden nach Absatz 4 Buchstaben a bis e geben binnen zwei Monaten nach
Eingang der Angaben nach diesem Absatz eine begrindete Stellungnahme zu der
Genehmigung ab. Gibt eine Behorde innerhalb dieser Frist keine Stellungnahme ab, so
gilt dies als Zustimmung.*

19. Artikel 59 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 4 wird wie folgt geandert:
i) Die Buchstaben c, d und e erhalten folgende Fassung:

»C) es/er hélt ausreichend zugelassene liquide Mittel in allen einschligigen
Wahrungen, um fristgerecht Abwicklungsdienste zu erbringen, und zwar unter
Zugrundelegung einer breiten Spanne potenzieller Stress-Szenarien, zu denen auch
das Liquiditétsrisiko infolge des Ausfalls von mindestens zwei Teilnehmern,
einschlieBlich dessen Mutter- und Tochterunternehmen, gegeniber dem es/er die
groliten Risikopositionen hat, gehort;

d) es/er mindert die entsprechenden Liquiditétsrisiken durch entsprechende zuléssige
liguide Mittel in jeder einschlagigen Wéhrung, beispielsweise Geldeinlagen bei der
emittierenden Zentralbank und anderen kreditwirdigen Finanzinstituten, zugesagte
Kreditlinien oder vergleichbare Vereinbarungen und hochliquide Sicherheiten oder
Finanzanlagen, die  durch  vorab  getroffene  duRerst  verldssliche
Finanzierungsvereinbarungen  auch  unter  extremen, aber  plausiblen
Marktbedingungen unmittelbar verfligbar und liquidierbar sind und es/er ermittelt,
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misst und Uberwacht sein Liquiditatsrisiko, das von den verschiedenen zur Steuerung
seiner Liquiditatsrisiken in Anspruch genommenen Finanzinstituten ausgeht;

e) beim Ruckgriff ~ auf  vorab  getroffene  &uBerst  verlassliche
Finanzierungsvereinbarungen,  zugesagte  Kreditlinien  oder  vergleichbare
Vereinbarungen waéhlt es/er als Liquiditatsbereitsteller nur kreditwirdige
Finanzinstitute aus; es/er legt fur jeden dieser Liquiditatsbereitsteller, einschlieRlich
dessen Mutter- und Tochterunternehmen, geeignete Konzentrationsgrenzen fest und
wendet diese an;*

ii) Buchstabe i erhalt folgende Fassung:

1) esler hat vorab &uferst verldssliche Finanzierungsvereinbarungen getroffen,
um sicherzustellen, dass es/er die von einem ausfallenden Kunden gestellten
Sicherheiten rasch in Bargeld umwandeln kann und beim Rickgriff auf nicht
zugesagte Vereinbarungen feststellen kann, dass verbundene potenzielle Risiken
ermittelt und gemindert wurden;*

iii) Folgender Buchstabe k wird angeflgt:

,K) es/er iiberwacht und steuert alle Risiken angemessen, einschlieflich einschldgige
Nettingvereinbarungen in Bezug auf die Geldseite seines angewandten
Abwicklungsmodells.

b) Absatz 5 Unterabsatz 2 erhélt folgende Fassung:

,»Die EBA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum ...[PO: bitte Datum einflgen — 1Jahr nach Inkrafttreten dieser
Verordnung] vor.*

20. Artikel 60 wird wie folgt geandert:
a)  Absatz 1 Unterabsatz 3 erhélt folgende Fassung:

,»Die nach Unterabsatz 1 zustdndigen Behorden prufen regelmaRig, mindestens aber
einmal jahrlich, ob das benannte Kreditinstitut oder der Zentralverwahrer mit
Genehmigung zum Erbringen bankartiger Nebendienstleistungen die Anforderungen
des Artikels59 einhdlt, und informieren die zustdndige Behorde des
Zentralverwahrers, die daraufhin die Behorden nach Artikel 55 Absatz 4 und
gegebenenfalls die Kollegien nach Artikel 24a unterrichtet, iber die Ergebnisse ihrer
Beaufsichtigung gemdR  diesem  Absatz, einschliellich  (ber etwaige
AbhilfemaBnahmen oder Sanktionen.

b)  In Absatz 2 erhalt der zweite Unterabsatz folgende Fassung:

,Die zustindige Behorde des Zentralverwahrers informiert die Behdrden nach
Artikel 55 Absatz 4 und gegebenenfalls die Kollegien nach Artikel 24a regelméRig,
mindestens aber einmal jahrlich, Uber die Ergebnisse ihrer Uberprifung und
Bewertung gemalR diesem Absatz, einschlieRlich Uber etwaige Abhilfemalinahmen
oder Sanktionen.*

21. Artikel 67 wird wie folgt geéndert:
a)  Folgender Absatz 2a wird eingefugt:

»(2a) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemall Artikel 7 Absatz 14a,
Artikel 24a Absatz 8, Artikel 25 Absatz 13 und Artikel 54 Absatz 9 wird der
Kommission auf unbestimmte Zeit ab dem [PO: Bitte Datum des Inkrafttretens
dieser Verordnung einfligen] tibertragen.
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b)  Absatz 3 erhalt folgende Fassung:

»(3) Die Befugnisiibertragung gemall Artikel 2 Absatz 2, Artikel 7 Absatz 14,
Artikel 24 Absatz 7, Artikel 7 Absatz 14a, Artikel 24a  Absatz 8, Artikel 25
Absatz 13 und Artikel 54 Absatz 9 kann vom Européischen Parlament oder vom Rat
jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss ber den Widerruf beendet die
Ubertragung der in diesem Beschluss festgelegten Befugnis. Er wird am Tag nach
seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem in dem
Beschluss angegebenen spéteren Zeitpunkt wirksam. Die Giltigkeit delegierter
Rechtsakte, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss tber den Widerruf
nicht bertihrt.*

c)  Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemall Artikel 2 Absatz 2, Artikel 7 Absatz 14,
Artikel 24 Absatz 7, Artikel 7 Absatz 14a, Artikel 24a  Absatz 8, Artikel 25
Absatz 13 und Artikel 54 Absatz 9 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das
Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei Monaten nach
Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europiische Parlament und den Rat
Einwénde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Européische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwénde erheben werden. Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des
Rates wird die Frist um drei Monate verldangert.*

22. In Artikel 68 wird folgender Absatz 3 angefiigt:

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

23. Artikel 69 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 4 erhélt folgende Fassung:

»(4) Die nationalen Vorschriften iiber die Zulassung von Zentralverwahrern gelten
bis zum folgenden Datum weiter, je nachdem, welcher Zeitpunkt friher eintritt:

a) Tag, an dem im Rahmen dieser Verordnung eine Entscheidung tiber die Zulassung
von Zentralverwahrern und ihren Tatigkeiten, einschlieflich Zentralverwahrer-
Verbindungen, getroffen wird; oder

b) ...[PO: bitte Datum einfligen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung].*
b)  Die folgenden Absatze 4a, 4b und 4c werden eingefiigt:

»(4a) Die nationalen Vorschriften iiber die Anerkennung von Drittland-
Zentralverwahrern gelten bis zum folgenden Datum weiter, je nachdem, welcher
Zeitpunkt friher eintritt:

a) das Datum, an dem im Rahmen dieser Verordnung eine Entscheidung tber die
Anerkennung des entsprechenden Drittland-Zentralverwahrers und seiner Téatigkeiten
getroffen wird; oder

b) ...[PO: bitte Datum einfligen — 3 Jahre nach Inkrafttreten dieser Verordnung].

Erbringt ein Drittland-Zentralverwahrer Kerndienstleistungen nach Abschnitt A
Nummern1l und 2 des Anhangs in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats
unterliegende Finanzinstrumente nach Artikel 49 Absatz 1 Unterabsatz 2 in
Ubereinstimmung mit den geltenden nationalen Vorschriften fir die Anerkennung
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von Drittland-Zentralverwahrern, so meldet er dies der ESMA innerhalb von zwei
Jahren ab [PO: bitte Datum des Inkrafttretens dieser Verordnung einfuigen].

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um
festzulegen, welche Angaben der Drittland-Zentralverwahrer der ESMA geméaR
Unterabsatz 2 zu Ubermitteln hat. Die Angaben beschranken sich auf das absolut
Notwendige und umfassen gegebenenfalls, soweit vorliegend:

a) die Zahl der Teilnehmer, fir die der Drittland-Zentralverwahrer die in
Unterabsatz 2 genannten Dienstleistungen erbringt;

b) die Kategorien von Finanzinstrumenten, in Bezug auf welche der
Drittland-Zentralverwahrer diese Dienstleistungen erbringt; und

c) das Gesamtvolumen und den Gesamtwert dieser Finanzinstrumente.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum [PO: bitte Datum einfligen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung]
vor.

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

(4b) Erbrachte ein Drittland-Zentralverwahrer vor dem ... [PO: bitte Datum des
Inkrafttretens dieser Verordnung einfligen] Kerndienstleistungen nach Abschnitt A
Nummer 3 des Anhangs in Bezug auf dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegende
Finanzinstrumente nach Artikel 49 Absatz 1, so Gbermittelt er die Meldung gemaR
Artikel 25 Absatz 2a innerhalb von zwei Jahren nach dem.../PO: bitte Datum des
Inkrafttretens dieser Verordnung einfuigen].

(4c) Hat ein Zentralverwahrer vor dem... [PO: bitte Datum des Inkrafttretens dieser
Verordnung einfligen] einen vollstandigen Antrag auf Anerkennung nach Artikel 25
Absatze 4, 5 und 6 gestellt, aber die ESMA bis zu diesem Datum keinen Beschluss
nach Artikel 25 Absatz 6 erlassen, so gelten die nationalen Vorschriften fiir die
Anerkennung von Zentralverwahrern bis zum Erlass des Beschlusses der ESMA
weiter.

c) Folgender Absatz 6 wird angeflgt:

»(0) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats richten fiir alle
Zentralverwahrer, die ihre Dienstleistungen in Bezug auf dem Recht eines anderen
Mitgliedstaats unterliegende Finanzinstrumente gemal Artikel 23  Absatz 2
erbringen, bis zum ... [PO: bitte Datum des Inkrafttretens dieser Verordnung
einfugen] oder fur Zentralverwahrer, die Teil einer Unternehmensgruppe sind, der
andere Zentralverwahrer angehoren, bis zum ... [PO: bitte Datum einfigen — 4
Monate nach Inkrafttreten dieser Verordnung] Kollegien gemaR Artikel 24a ein und
verwalten diese.*

24. Artikel 74 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 1 wird wie folgt geandert:
1) Der Einleitungssatz erhalt folgende Fassung:

,,Die ESMA tibermittelt der Kommission in Zusammenarbeit mit der EBA und den
zustandigen Behorden sowie den betreffenden Behorden Berichte, die Bewertungen
von  Entwicklungen, potenziellen Risiken und  Schwachstellen  sowie
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erforderlichenfalls Empfehlungen fur Praventiv- oder AbhilfemalRnahmen an den
Markten fir unter diese Verordnung fallende Dienstleistungen enthalten. In diesen
Berichten wird Folgendes bewertet:*

ii) Buchstabe a erhélt folgende Fassung:

»a) fur jeden Mitgliedstaat die Abwicklungseffizienz bei inldndischen und
grenzuberschreitenden Geschéften auf der Grundlage der Zahl und des Volumens
gescheiterter Abwicklungen und ihrer Entwicklung, einschlie3lich einer Analyse der
Auswirkungen von GeldbufRen auf gescheiterte Abwicklungen in Bezug auf die
verschiedenen Instrumente, der Dauer und der Hauptursachen fir gescheiterte
Abwicklungen, der Kategorien von Finanzinstrumenten und Markten, in denen der
hochste Anteil an gescheiterten Abwicklungen beobachtet wird, und eines
internationalen Vergleichs der Anteile gescheiterter Abwicklungen, einschlieBlich
einer Bewertung der Hohe der Geldbuflen nach Artikel 7 Absatz2 und
gegebenenfalls der Zahl und des Volumens von Eindeckungsgeschaften nach
Artikel 7 Absétze 3 und 4 sowie aller sonstigen relevanten Kriterien;"

iii) Folgender Buchstabe | wird angefugt:
,,1) die Bearbeitung der nach Artikel 25 Absatz 2a tibermittelten Meldungen;*
b)  Folgender Absatz 1a wird eingefugt:
,»(1a) Die Berichte gemdf3 Absatz 1 werden der Kommission wie folgt vorgelegt:

a)  der Bericht gemal Absatz 1 Buchstabe a mindestens alle zwei Jahre ab dem...
[PO: bitte Datum des Inkrafttretens dieser Verordnung einfiigen];

b)  die Berichte gemaR Absatz 1 Buchstaben b und c alle zwei Jahre;

c) die Berichte gemall Absatz 1 Buchstaben d und f einmal jahrlich bis zum ...
[PO: bitte Datum einfugen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung] und
alle drei Jahre ab dem [PO: bitte Datum einfiigen — 1 Jahr nach Inkrafttreten
dieser Verordnung];

d) die Berichte gemaR Absatz 1 Buchstabene, h, j und k auf Verlangen der
Kommission;

e) die Berichte gemaR Absatz 1 Buchstabeni und | einmal jahrlich bis zum ...
[PO: bitte Datum einftigen — 1 Jahr nach Inkrafttreten dieser Verordnung] und
alle zwei Jahre ab dem... [PO: bitte Datum einftigen — 1 Jahr nach Inkrafttreten
dieser Verordnung].*

c)  Absatz 2 erhalt folgende Fassung:

»(2) Die Berichte nach Absatz 1 werden der Kommission bis zum 30. April des
betreffenden Jahres Ubermittelt, das gemé&lR der in Absatz 1a festgelegten Periodizitat
bestimmt wird.*

25. Artikel 75 erhalt folgende Fassung:
HArtikel 75
Uberprufung

Die Kommission Uberpriift diese Verordnung bis zum [PO: bitte Datum einfligen —
5 Jahre nach Inkrafttreten dieser Verordnung] und erstellt einen allgemeinen Bericht
Uber sie. In diesem Bericht werden insbesondere die in Artikel 74 Absatz 1
Buchstaben a bis | genannten Aspekte bewertet, es wird festgestellt, ob in Bezug auf
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die unter diese Verordnung fallenden Dienstleistungen wesentliche Hindernisse fur
den Wetthewerb bestehen, die nicht ausreichend angegangen werden, und es wird
dargelegt, ob mdglicherweise weitere MaRnahmen ergriffen werden massen, um:

a) die Abwicklungseffizienz zu verbessern;

b) die Auswirkungen des Ausfalls von Zentralverwahrern auf die Steuerzahler zu
begrenzen;

c) die Hindernisse fiir die grenziiberschreitende Abwicklung zu minimieren;

d) sicherzustellen, dass die Behorden Uber angemessene Befugnisse und
Informationen zur Risikolberwachung verfiigen.

Die Kommission legt den Bericht, gegebenenfalls zusammen mit geeigneten
Vorschlidgen, dem Europdischen Parlament und dem Rat vor.*

Artikel 2
Inkrafttreten und Anwendung

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der
Europaischen Union in Kraft.

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabea, Nummer 9, Nummer 10 Buchstabea, Nummer 17
Buchstabe ¢, Nummer 19 Buchstabe a und Nummer 23 Buchstabe b Unterabsatz 2 gelten
jedoch ab dem ... [PO: bitte Datum einfligen — 24 Monate nach Inkrafttreten dieser
Verordnung].

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Brussel am [...]

Im Namen des Europaischen Parlaments  Im Namen des Rates
Die Préasidentin Der Prasident
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FINANZBOGEN ZU RECHTSAKTEN

RAHMEN DES VORSCHLAGS/DER INITIATIVE
1.1. Bezeichnung des Vorschlags/der Initiative

1.2. Politikbereich(e)

1.3. Der Vorschlag/Die Initiative betrifft

1.4. Ziel(e)

1.4.1. Allgemeine(s) Ziel(e)

1.4.2. Einzelziel(e)

1.4.3. Erwartete Ergebnisse und Auswirkungen

1.4.4. Leistungsindikatoren

1.5. Begrindung des Vorschlags/der Initiative

1.5.1. Kurz- oder langfristig zu deckender Bedarf, einschlieRlich einer detaillierten
Zeitleiste fur die Durchfihrung der Initiative

1.5.2. Mehrwert aufgrund des Tatigwerdens der Union (kann sich aus
unterschiedlichen Faktoren ergeben, z.B. Vorteile durch Koordinierung,
Rechtssicherheit, groRere Wirksamkeit oder Komplementaritat). Fir die Zwecke
dieser Nummer bezeichnet der Ausdruck ,, Mehrwert aufgrund des Tdtigwerdens der
Union* den Wert, der sich aus dem Titigwerden der Union ergibt und den Wert
erganzt, der andernfalls allein von den Mitgliedstaaten geschaffen worden watre.

1.5.3. Aus friiheren @hnlichen Malinahmen gewonnene Erkenntnisse

1.5.4. Vereinbarkeit mit dem Mehrjahrigen Finanzrahmen sowie mdgliche
Synergieeffekte mit anderen geeigneten Instrumenten

1.5.5. Bewertung der verschiedenen verfligbaren  Finanzierungsoptionen,
einschlieBlich der Mdéglichkeiten fir eine Umschichtung

1.6. Laufzeit und finanzielle Auswirkungen des VVorschlags/der Initiative
1.7. Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung

2.  VERWALTUNGSMABNAHMEN
2.1. Uberwachung und Berichterstattung
2.2. Verwaltungs- und Kontrollsystem(e)

2.2.1. Begriindung der Methode(n) der Mittelverwaltung, des
Durchflihrungsmechanismus/der Durchfiihrungsmechanismen flr die Finanzierung,
der Zahlungsmodalitaten und der Kontrollstrategie, wie vorgeschlagen

2.2.2. Angaben zu den ermittelten Risiken und dem/den zu deren Einddmmung
eingerichteten System(en) der internen Kontrolle

2.2.3. Schatzung und Begrindung der Kosteneffizienz der Kontrollen (Verhaltnis
zwischen den Kontrollkosten und dem Wert der betreffenden verwalteten Mittel)
sowie Bewertung des erwarteten AusmaRes des Fehlerrisikos (bei Zahlung und beim
Abschluss)

51

www.parlament.gv.at

DE



DE

2.3. Pravention von Betrug und Unregelmafiigkeiten

GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN
VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

3.1. Betroffene Rubrik(en) des Mehrjahrigen Finanzrahmens
Ausgabenlinie(n) im Haushaltsplan

3.2. Geschatzte finanzielle Auswirkungen des VVorschlags auf die Mittel
3.2.1. Ubersicht tiber die geschatzten Auswirkungen auf die operativen Mittel
3.2.2. Geschatzte Ergebnisse, die mit operativen Mitteln finanziert werden
3.2.3. Ubersicht tiber die geschatzten Auswirkungen auf die Verwaltungsmittel
3.2.4. Vereinbarkeit mit dem Mehrjahrigen Finanzrahmen

3.2.5. Finanzierungsbeteiligung Dritter

3.3. Geschéatzte Auswirkungen auf die Einnahmen
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1.2.

1.3.

1.4.
1.4.1.

1.4.2.

FINANZBOGEN ZU RECHTSAKTEN

RAHMEN DES VORSCHLAGS/DER INITIATIVE
Bezeichnung des VVorschlags/der Initiative

Vorschlag fur eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr.904/2014 zur Verbesserung der
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und Uber
Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU
und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012.

Politikbereich(e)

Binnenmarkt — Finanzdienstleistungen.

Der Vorschlag/Die Initiative betrifft
eine neue MalRnahme

O eine neue MaRRnahme im Anschluss an ein Pilotprojekt/eine vorbereitende
Malnahme*

O die Verlangerung einer bestehenden MalRnahme

O die Zusammenfihrung mehrerer MaBnahmen oder die Neuausrichtung
mindestens einer MalRnahme

Ziel(e)
Allgemeine(s) Ziel(e)

Beitrag zu einem vertieften und faireren Binnenmarkt — Schaffung eines effizienteren

und stabileren Markts fir Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der EU.

Einzelziel(e)

Einzelziel Nr.

Mit diesem Vorschlag werden die folgenden Einzelziele verfolgt, um die
allgemeinen Ziele fir den EU-Binnenmarkt flr Zentralverwahrer-Dienstleistungen
zu erreichen:

- Verringerung des Verwaltungsaufwands und der Erflllungskosten, ohne die
Finanzstabilitat zu gefédhrden

- Abbau der Hindernisse fir die grenziiberschreitende Abwicklung
- Gewidhrleistung  angemessener  Befugnisse und  Informationen  zur

Risikouberwachung

Erwartete Ergebnisse und Auswirkungen

Bitte geben Sie an, wie sich der Vorschlag/die Initiative auf die Begiinstigten/Zielgruppen auswirken
durfte.

Der Vorschlag zielt auf verhaltnismaRigere Vorschriften im Bereich des
Passerteilungsverfahrens, bei der Abwicklungsdisziplin sowie auf dem Gebiet der
Bankdienstleistungen, um Marktteilnehmern Zugang zu einem breiteren Spektrum an

44

Im Sinne des Artikels 58 Absatz 2 Buchstabe a oder b der Haushaltsordnung.
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1.4.3.

1.5.
1.5.1.

grenzuberschreitenden Dienstleistungen zu ermdglichen, z. B. bei der Abwicklung in
Fremdwahrungen oder durch eine verhéltnismaRigere Aufsicht, z. B. durch
Kollegien, die Beaufsichtigung in Drittlandern oder die Zusammenarbeit von
Aufsichtsbehdrden.

Leistungsindikatoren

Bitte geben Sie an, anhand welcher Indikatoren sich die Fortschritte und Ergebnisse verfolgen lassen.

Fur jedes Einzelziel wurden folgende Leistungsindikatoren festgelegt:
Verringerung des Verwaltungsaufwands und der Erfillungskosten (ESMA):

- Effizienz der Abwicklungen in der EU
- durchschnittliche Dauer gescheiterter Abwicklungen (Anzahl von Tagen)

- Anzahl der Zentralverwahrer, die grenziberschreitende Dienstleistungen
erbringen, Zugang zu Bankdienstleistungen  haben,  Abwicklungen in
Fremdwahrungen durchfuhren kénnen und die Ausnahme unterhalb der Obergrenze
in Anspruch nehmen kénnen

- Anzahl der Lénder, in denen Zentralverwahrer grenziberschreitende
Dienstleistungen erbringen

Abbau der Hindernisse fir die grenziiberschreitende Abwicklung (durch die ESMA,
den ESZB und Zentralverwahrer):

- Anzahl der Zentralverwahrer, die grenziberschreitende Dienstleistungen
erbringen, Zugang zu Bankdienstleistungen haben,  Abwicklungen in
Fremdwahrungen durchfuhren kénnen und die Ausnahme unterhalb der Obergrenze
in Anspruch nehmen koénnen

- Anzahl der Lander, in denen Zentralverwahrer grenzlberschreitende
Dienstleistungen erbringen

- Zunahme der Abwicklung in Fremdwahrungen

Gewadhrleistung angemessener Befugnisse und Informationen zur
Risikouberwachung (durch die ESMA):

- Anzahl der Drittland-Zentralverwahrer, die eine Anerkennung beantragt haben

- Anzahl der von EU-Zentralverwahrern eingerichteten Kollegien

Begrindung des Vorschlags/der Initiative

Kurz- oder langfristig zu deckender Bedarf, einschliellich einer detaillierten
Zeitleiste fiir die Durchfihrung der Initiative

Die Bewertung der CSDR etwa flinf Jahre nach ihrer Einfiihrung im Jahr 2014 hat
ergeben, dass die Abwicklung in der EU zwar erheblich zugenommen hat, die
grenzuberschreitende Abwicklung im Vergleich dazu aber relativ langsam
gewachsen ist, was in erster Linie auf die suboptimale Abwicklung in
Fremdwahrungen und anderweitig restriktive Anforderungen zuriickzufiihren ist.
Darlber hinaus sollten die Aufsichtsinstrumente und -mdglichkeiten mit den Risiken
auf dem EU-Markt, wie z.B. Drittland-Zentralverwahrer, die aufgrund von
Bestandsschutzklauseln noch von der Anerkennungspflicht ausgenommen sind,
Schritt halten.

54

www.parlament.gv.at

DE



DE

1.5.2.

1.5.3.

1.54.

Mit der Umsetzung dieses Vorschlags, einschlielich seiner mdglichen
Weiterentwicklung in der zweiten Stufe, wird davon ausgegangen, dass die in erster
Linie verhaltnisméRigeren Anforderungen etwa ein Jahr nach der Zustimmung der
gesetzgebenden Organe und ihrem Inkrafttreten von den Aufsichtsbehdrden und vom
Markt tbernommen werden.

Mehrwert aufgrund des Tatigwerdens der Union (kann sich aus unterschiedlichen
Faktoren ergeben, z. B. Vorteile durch Koordinierung, Rechtssicherheit, groi3ere
Wirksamkeit oder Komplementaritat). Fur die Zwecke dieser Nummer bezeichnet der
Ausdruck ,, Mehrwert aufgrund des Tdtigwerdens der Union* den Wert, der sich aus
dem Tatigwerden der Union ergibt und den Wert erganzt, der andernfalls allein von
den Mitgliedstaaten geschaffen worden ware.

Grinde fur MalRnahmen auf européischer Ebene (ex ante)

Der EU-Abwicklungsmarkt ist ein untrennbarer Teil des EU-Finanzmarkts. Daher
sollte durch EU-MaRnahmen sichergestellt werden, dass die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen der CSDR wirksamer, effizienter und verhéltnismaRiger werden, sie
einheitlich  angewandt werden und einen soliden und kohé&renten
Regulierungsrahmen fiir die Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der EU
sowie fur die Tatigkeit von Zentralverwahrern gewéhrleisten. Der EU-
Abwicklungsmarkt ist zusammen mit dem EU-Finanzmarkt ein wichtiges Fundament
fur die Weiterentwicklung der Kapitalmarktunion und fir die Gewéhrleistung eines
sicheren und effizienten Binnenmarkts fir Finanzdienstleistungen.

Erwarteter Unionsmehrwert (ex post)

Die Ziele der CSDR — namlich die Festlegung einheitlicher Anforderungen fir die
Lieferung und Abrechnung von Finanzinstrumenten in der EU sowie von
Vorschriften flr die Organisation und Filhrung von Zentralverwahrern zur Férderung
einer sicheren, effizienten und reibungslosen Lieferung und Abrechnung — sind allein
wegen ihrer grenziberschreitenden Komponente ein wesentlicher Bestandteil eines
erfolgreichen EU-Binnenfinanzmarkts. Die Mitgliedstaaten und die nationalen
Aufsichtsbehdrden koénnen die grenziiberschreitende Abwicklung — geschweige denn
den Rahmen flr Drittland-Zentralverwahrer — nicht alleine fordern oder erleichtern.
Im Aktionsplan zur Kapitalmarktunion von 2020 wurde ausdriicklich anerkannt, dass
eine Anderung der CSDR dazu beitragen konnte, die Nachhandelslandschaft in der
EU starker zu integrieren und die Kapitalmarktunion auszubauen.

Aus friiheren &hnlichen MaRnahmen gewonnene Erkenntnisse

In den Vorschlag flieBen Erfahrungen aus anderen, vergleichbaren Legislativpaketen
im Bereich der Finanzdienstleistungen ein. So ist der Europdische Pass in anderen
Bereichen des Finanzdienstleistungsmarkts zum Beispiel schon ein bekanntes und
bewéhrtes Verfahren. Auch Drittlandsregelungen und Aufsichtskollegien sind in
anderen Bereichen der Finanzdienstleistungen bereits in Kraft. Die Erfahrungen
damit flieRen in die Gestaltung der vorgeschlagenen neuen Anforderungen ein.

Vereinbarkeit mit dem Mehrjahrigen Finanzrahmen sowie mogliche Synergieeffekte
mit anderen geeigneten Instrumenten

Der vorliegende Vorschlag und seine spezifischen Anforderungen stehen im
Einklang mit den derzeitigen Regelungen fiir Finanzdienstleistungen innerhalb des
MFR und entsprechen den Standardverfahren fiir die praktische Umsetzung des EU-
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1.5.5.

Haushalts und den derzeitigen Planungs- und Haushaltsverfahren der GD FISMA fir
neue Vorschlage.

Dariiber hinaus stehen die Ziele der Initiative im Einklang mit VVorschriften in einer
Reihe anderer Politikbereiche der EU sowie mit laufenden Initiativen, die auf
Folgendes abzielen: i) Ausbau der Kapitalmarktunion und ii) Steigerung der
Effizienz und Wirksamkeit der aufsichtlichen Koordinierung auf EU-Ebene sowohl
innerhalb als auch auRerhalb der EU.

Erstens steht der Vorschlag im Einklang mit den laufenden Bemihungen der
Kommission, die Kapitalmarktunion weiterzuentwickeln. Eine weitergehende
aufsichtliche Konvergenz an den Abwicklungsmarkten kann die Entwicklung von
vertieften und besser integrierten Kapitalmarkten fordern, da effizientere und stérker
belastbare Zentralverwahrer wesentliche Stellschrauben fir das reibungslose
Funktionieren der Kapitalmarktunion darstellen. Die dringende Notwendigkeit, die
Kapitalmérkte in der EU voranzubringen und weiter zu integrieren, wurde im
Aktionsplan fur die Kapitalmarktunion vom September 2020 hervorgehoben. Da die
Finanzmarkte im Zuge der Kapitalmarktunion jedoch grofier und liquider werden,
dirften kunftig noch mehr Transaktionen Uber Zentralverwahrer abgewickelt werden,
wodurch die systemische Bedeutung von Zentralverwahrern weiter zunehmen wird.
Angesichts des Potenzials groRerer Volumina missen die Aufsichtsrahmens weiter
verbessert werden, um eine starke und stabile Kapitalmarktunion zu gewahrleisten.

Dartiber hinaus steht der Vorschlag im Einklang mit der MalBnahme 16 des
Aktionsplans fir die Kapitalmarktunion 2020, in der hervorgehoben wird, dass die
Kommission an der Entwicklung eines besseren einheitlichen Regelwerks flr die
Kapitalmérkte arbeiten wird und dazu prifen wird, ob die EU-Vorschriften weiter
harmonisiert werden sollten, und die Fortschritte bei der Erreichung einer groReren
aufsichtlichen Konvergenz tiberwachen wird, wobei darauf hingewiesen wird, dass
die Kommission gegebenenfalls MaRnahmen fiir eine starkere aufsichtliche
Koordinierung durch die Europdischen Aufsichtsbehdrden vorschlagen wird.

Drittens steht der Vorschlag im Einklang mit der Gleichwertigkeitspolitik der
Kommission gegeniber Drittlandern, wie in der Mitteilung der Kommission von
2019 Uber die Gleichwertigkeit im Bereich der Finanzdienstleistungen dargelegt.

Bewertung der verschiedenen verfugbaren Finanzierungsoptionen, einschlieB3lich der
Maoglichkeiten fur eine Umschichtung

Entfallt
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1.6.

1.7.

Laufzeit und finanzielle Auswirkungen des VVorschlags/der Initiative
O befristete Laufzeit
— 0O Laufzeit: [TT.MM.]3JJJ bis [TT.MM.]JJJJ

— O Finanzielle Auswirkungen auf die Mittel fiir Verpflichtungen von JJJJ bis JJJJ
und auf die Mittel fir Zahlungen von JJJJ bis JJJJ

unbefristete Laufzeit

— Anlaufphase von JJJJ bis JJJJ,

— anschlieBend reguldre Umsetzung

Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung*
L1 Direkte Mittelverwaltung durch die Kommission

— [ durch ihre Dienststellen, einschlieBlich ihres Personals in den Delegationen der
Union

— [ durch Exekutivagenturen
L1 Geteilte Mittelverwaltung mit Mitgliedstaaten

Indirekte Mittelverwaltung durch Ubertragung von Haushaltsvollzugsaufgaben
an:

— [ Drittlander oder die von ihnen benannten Einrichtungen

— [ internationale Einrichtungen und deren Agenturen (bitte angeben)

— [ die EIB und den Européischen Investitionsfonds

— [ Einrichtungen im Sinne der Artikel 70 und 71 der Haushaltsordnung
— [ offentlich-rechtliche Kérperschaften

— [ privatrechtliche Einrichtungen, die im Offentlichen Auftrag tatig werden, sofern
sie ausreichende finanzielle Garantien bieten

— [ privatrechtliche Einrichtungen eines Mitgliedstaats, die mit der Umsetzung
einer Offentlich-privaten Partnerschaft betraut werden und denen ausreichende
finanzielle Garantien bereitgestellt werden

— [ Personen, die mit der Durchfiihrung bestimmter MaRnahmen im Bereich der
GASP im Rahmen des Titels V EUV betraut und im maRgeblichen Basisrechtsakt
benannt sind.

— Falls mehrere Methoden der Mittelverwaltung angegeben werden, ist dies unter , Bemerkungen* néiher zu
erlautern.

Bemerkungen

Entfallt

45

Erlauterungen zu den Methoden der Mittelverwaltung und Verweise auf die Haushaltsordnung enthélt
die Website BudgWeb:
https://myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/DE/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.2.3.

2.3.

VERWALTUNGSMABNAHMEN
Uberwachung und Berichterstattung

Bitte geben Sie an, wie oft und unter welchen Bedingungen diese Tatigkeiten erfolgen.

Im Einklang mit den bereits bestehenden Regelungen erstellt die ESMA regelmaRig
Berichte Uber ihre Tétigkeiten (u.a. interne Berichte fur die Geschéftsleitung,
Berichte fir den Verwaltungsrat, halbjahrliche Tatigkeitsberichte fiir den Rat der
Aufseher und Jahresberichte). Ferner prifen der Rechnungshof und der Interne
Auditdienst, wie die ESMA ihre Ressourcen einsetzt. Das Monitoring der
vorgeschlagenen MaRnahmen und die Berichterstattung dartber erfolgen im
Einklang mit den bereits geltenden Anforderungen.

Verwaltungs- und Kontrollsystem(e)

Begrundung der Methode(n) der Mittelverwaltung, des
Durchfihrungsmechanismus/der Durchfuhrungsmechanismen flr die Finanzierung,
der Zahlungsmodalitaten und der Kontrollstrategie, wie vorgeschlagen

Was die rechtlichen und wirtschaftlichen Risiken sowie den effizienten und
effektiven Einsatz der Mittel anbelangt, wird davon ausgegangen, dass die
vorgeschlagene Verordnung keine neuen Risiken birgt, die nicht schon im
bestehenden Rahmen fir die interne Kontrolle abgedeckt wéren.

Angaben zu den ermittelten Risiken und dem/den zu deren Einddmmung
eingerichteten System(en) der internen Kontrolle

Die in der ESMA-Verordnung vorgesehenen Verwaltungs- und Kontrollsysteme
wurden bereits umgesetzt. Die ESMA arbeitet eng mit dem Internen Auditdienst der
Kommission zusammen, um sicherzustellen, dass die relevanten Standards in allen
Bereichen der internen Kontrolle eingehalten werden. Diese Regelungen werden
auch in Bezug auf die Rolle Anwendung finden, die der ESMA nach dem
vorliegenden Vorschlag zukommen wird. Kommission, Parlament und Rat erhalten
jahrliche interne Auditberichte.

Schéatzung und Begriindung der Kosteneffizienz der Kontrollen (Verhaltnis zwischen
den Kontrollkosten und dem Wert der betreffenden verwalteten Mittel) sowie
Bewertung des erwarteten Ausmalles des Fehlerrisikos (bei Zahlung und beim
Abschluss)

Entfallt

Pravention von Betrug und UnregelméaRigkeiten

Bitte geben Sie an, welche Praventions- und SchutzmaBnahmen, z.B. im Rahmen der
Betrugshekampfungsstrategie, bereits bestehen oder angedacht sind.

Zur Bekampfung von Betrug, Korruption und sonstigen rechtswidrigen Handlungen
werden die Bestimmungen der Verordnung (EG) Nr. 1073/1999 des Européischen
Parlaments und des Rates vom 25. Mai 1999 (ber die Untersuchungen des
Européischen Amtes flr Betrugsbekampfung (OLAF) ohne Einschrénkungen auf die
ESMA angewendet.

Die ESMA tritt der Interinstitutionellen Vereinbarung zwischen dem Europdischen
Parlament, dem Rat der Europdischen Union und der Kommission der Europdischen
Gemeinschaften vom 25. Mai 1999 (ber die internen Untersuchungen des
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Européischen Amtes fur Betrugsbekdmpfung (OLAF) bei und erléasst unverziiglich
entsprechende Vorschriften, die fir sémtliche Mitarbeiter der ESMA gelten.

Die Finanzierungsbeschliisse und Vereinbarungen sowie die entsprechenden
Umsetzungsinstrumente sehen ausdriicklich vor, dass der Rechnungshof und das
OLAF bei den Empfangern der von der ESMA ausgezahlten Gelder sowie bei den
fur die Zuweisung dieser Gelder Verantwortlichen bei Bedarf Kontrollen vor Ort
durchfiihren kdnnen.
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3. GESCHATZTE

FINANZIELLE

VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

AUSWIRKUNGEN

DES

3.1. Betroffene Rubrik(en) des Mehrjahrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
im Haushaltsplan
e Bestehende Haushaltslinien
In_der Reihenfolge der Rubriken des mehrjahrigen Finanzrahmens und der
Haushaltslinien
. Art der . . -
Haushaltslinie Ausgaben Finanzierungsbeitrage
Rubrik des
mehrjéhrigen von von nach Artikel 21
Finanzrahmens Nummer GM/NGM EFTA- Kandidaten | von Dritt- Absatz 2
46, Landern*” | -landern® landern Buchstabe b der
Haushalts-ordnung
[XX.YY.YY.YY.YY]
GMI\QNG JA/,L\'E' JAINEIN JA/,L\'E' JA/NEIN

e Neu zu schaffende Haushaltslinien

In der Reihenfolge der Rubriken des

Haushaltslinien

mehrjahrigen Finanzrahmens und der

Haushaltslinie A’ﬁ‘srggggn Finanzierungsbeitrage
Rubrik des
mehrjéhrigen von von nach Artikel 21
Finanzrahmens Nummer K von Dritt- Absatz 2
GM/NGM E"FEA- Kethdlcidaten landern Buchstabe b der
Landern -landern Haushalts-ordnung
[XX.YY.YY.YY.YY]
JA/,L\IEI JA/NEIN JA/’\'}]EI JA/NEIN
4 GM = Getrennte Mittel/ NGM = Nichtgetrennte Mittel.

47
48

EFTA: Européische Freihandelsassoziation.
Kandidatenl&nder und gegebenenfalls potenzielle Kandidatenlédnder des Westbalkans.
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3.2. Geschatzte finanzielle Auswirkungen des VVorschlags auf die Mittel
3.2.1. Ubersicht tiber die geschatzten Auswirkungen auf die operativen Mittel
— Fir den Vorschlag/die Initiative werden keine operativen Mittel bendtigt
— [ Far den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden operativen Mittel benétigt:

in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Rubrik des mehrjahrigen
. Nummer
Finanzrahmens
Bei langer andauernden
GD:<....... > JISITJ JNah;. ‘]Nah£ ‘lllah?r’ Auswirkungen (siehe 1.6.) bitte INSGESAMT
* + + weitere Spalten einfligen.
* Operative Mittel
.. Verpflichtungen (1a)
Haushaltslinie®® P g
Zahlungen (2a)
.. Verpflichtungen 1b
Haushaltslinie P g o)
Zahlungen (2b)

Verwaltungsausgaben®!

Aus der Dotation bestimmter spezifischer Programme finanzierte

Haushaltslinie

(©)]

Mittel INSGESAMT

Verpflichtungen

=la+lb
+3

49

Dasselbe gilt fiir die folgenden Jahre.
50

51
Forschung, direkte Forschung.

DE

Gemal dem offiziellen Eingliederungsplan.
Technische und/oder administrative Unterstitzung und Ausgaben zur Unterstlitzung der Umsetzung von Programmen bzw. Mafnahmen der EU (vormalige BA-Linien), indirekte
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Das Jahr N ist das Jahr, in dem mit der Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird. Bitte ersetzen Sie ,,N* durch das voraussichtlich erste Jahr der Umsetzung (z. B. 2021).
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e ABuswe [ed Mamm

furGD<....... >

Zahlungen

=2a+2b
+3

* Operative Mittel INSGESAMT

Verpflichtungen

(O]

Zahlungen

O]

e Aus der Dotation bestimmter spezifischer Programme
finanzierte Verwaltungsausgaben INSGESAMT

(6)

Mittel INSGESAMT
unter RUBRIK <...>
des mehrjéhrigen Finanzrahmens

Verpflichtungen

=4+ 6

Zahlungen

=5+ 6

Wenn der VVorschlag/die Initiative mehrere operative

Rubriken betrifft, ist der

vorstehende Abschnitt zu wiederholen:

e Operative Mittel INSGESAMT

operativen Rubriken)

finanzierte  Verwaltungsausgaben
operativen Rubriken)

Aus der Dotation bestimmter spezifischer Programme

Mittel INSGESAMT
unter Rubrik 1 bis 6
des mehrjéhrigen Finanzrahmens
(Referenzbetrag)

(alle | Verpflichtungen @)

Zahlungen (5)
INSGESAMT  (alle

(6)

Verpflichtungen | =4+6

Zahlungen =5+ 6

DE
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e ABuswe [ed Mamm

Rubrik des mehrjahrigen
Finanzrahmens

Verwaltungsausgaben

Zum Ausfiillen dieses Teils ist die ,,Tabelle fiir Verwaltungsausgaben® zu verwenden, die zuerst in den Anhang des Finanzbogens zu
Rechtsakten (Anhang V der internen Vorschriften), der fur die dienststellenlibergreifende Konsultation in DECIDE hochgeladen wird,

aufgenommen wird.

in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Bei langer andauernden

weitere Spalten einfligen.

Jahr Jahr Jahr Jahr Auswirkungen (siehe 1.6.) bitte INSGESAMT
N N+1 N+2 N+3 weitere Spalten einfligen.
GD: <....... >
* Personalausgaben
* Sonstige Verwaltungsausgaben
GD<....... > INSGESAMT Mittel
At Lsaisenl U (Verpflichtungen insges
u't‘:[er_ RUBRIK ( = Zahlungen insges.) .
des mehrjéhrigen Finanzrahmens
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Bei l&nger andauernden
Jahr Jahr Jahr Jahr ; . )
N52 N+1 N2 N+3 Auswirkungen (siehe 1.6.) bitte INSGESAMT

Mittel INSGESAMT Verpflichtungen

52
Dasselbe gilt fiir die folgenden Jahre.

DE
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Das Jahr N ist das Jahr, in dem mit der Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird. Bitte ersetzen Sie ,,N* durch das voraussichtlich erste Jahr der Umsetzung (z. B. 2021).
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unter Rubrik 1 bis 7

des mehrjahrigen Finanzrahmens

Zahlungen

3.2.2. Geschatzte Ergebnisse, die mit operativen Mitteln finanziert werden
Mittel flr Verpflichtungen, in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Jahr Jahr Jahr Jahr Bei l&nger andauernden Auswirkungen
. N N+1 N+2 N+3 (siehe 1.6.) bitte weitere Spalten einfiigen. INSGESAMT
Ziele und
Ergebnisse ERGEBNISSE
angeben
s3 | Durch- | = = = = = = =
Art . < | Koste < | Koste < < < Koste < | Koste < Koste | Gesamt- { Gesamt-
o schnitts N N N n N Kosten N Kosten N n N N N n anzahl Kosten
kosten < < < < < < <
EINZELZIEL Nr. 1%, ..
- Ergebnis
- Ergebnis
- Ergebnis
Zwischensumme fiir Einzelziel Nr. 1
EINZELZIEL Nr. 2 ...
- Ergebnis

Zwischensumme flr Einzelziel Nr. 2

INSGESAMT

53

DE

Ergebnisse sind Produkte, die geliefert, und Dienstleistungen, die erbracht werden (z. B. Zahl der Austauschstudenten, gebaute Straenkilometer...).
Wie unter 1.4.2. (,,Einzelziel(e)...*) beschrieben.

64
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3.2.3.  Ubersicht iiber die geschatzten Auswirkungen auf die Verwaltungsmittel
— Fur den Vorschlag/die Initiative werden keine VVerwaltungsmittel benétigt.
— [ Fir den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden Verwaltungsmittel

bendtigt:
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Jahr Jahr Jahr Jahr Bei langer andauernden Auswirkungen INSGESAM
NS5 N+1 N+2 N+3 (siehe 1.6.) bitte weitere Spalten einfiigen. T

RUBRIK 7
des mehrjahrigen
Finanzrahmens

Personalausgaben

Sonstige
Verwaltungsausgaben

Zwischensumme
RUBRIK 7
des mehrjahrigen
Finanzrahmens

AuRerhalb der
RUBRIK 7%
des mehrjahrigen
Finanzrahmens

Personalausgaben

Sonstige
Verwaltungsausgaben

Zwischensumme
auBerhalb RUBRIK 7
des mehrjahrigen
Finanzrahmens

INSGESAMT

Der Mittelbedarf fir Personal- und sonstige Verwaltungsausgaben wird durch der Verwaltung der MaRnahme zugeordnete
Mittel der GD oder GD-interne Personalumschichtung gedeckt. Hinzu kommen etwaige zusétzliche Mittel, die der fur die
Verwaltung der MaRnahme zustandigen GD nach Malgabe der verfligbaren Mittel im Rahmen der jahrlichen
Mittelzuweisung zugeteilt werden.

55 Das Jahr N ist das Jahr, in dem mit der Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird. Bitte ersetzen Sie
N durch das voraussichtlich erste Jahr der Umsetzung (z. B. 2021). Dasselbe gilt fur die folgenden Jahre.
56 Technische und/oder administrative Unterstitzung und Ausgaben zur Unterstitzung der Umsetzung von

Programmen bzw. MaRnahmen der EU (vormalige BA-Linien), indirekte Forschung, direkte Forschung.

DE 65
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3.2.3.1. Geschatzter Personalbedarf

— Fur den Vorschlag/die Initiative wird kein Personal bendtigt.

— [ Fir den Vorschlag/die Initiative wird folgendes Personal bendétigt:

Schatzung in Vollzeitaquivalenten

Jahr

Jahr
N+1

Jahr
N+2

Jahr
N+3

Bei langer andauernden
Auswirkungen (siehe 1.6.)
bitte weitere Spalten einfligen.

* |m Stellenplan vorgesehene Planstellen (Beamte und Bedienstete auf Zeit)

2001 02 01 (am Sitz und in den Vertretungen der Kommission)

2001 02 03 (in den Delegationen)

010101 01 (indirekte Forschung)

01 01 01 11 (direkte Forschung)

Sonstige Haushaltslinien (bitte angeben)

* Externes Personal (in Vollzeitdquivalenten: VZA)Y

2002 01 (VB, ANS und LAK der Globaldotation)

2002 03 (VB, OB, ANS, LAK und JFD in den Delegationen)

- - am Sitz der Kommission
XX 01 xx jj zz

- in den Delegationen

0101 0102 (VB, ANS und LAK — indirekte Forschung)

01010112 (VB, ANS und LAK — direkte Forschung)

Sonstige Haushaltslinien (bitte angeben)

INSGESAMT

XX steht fur den jeweiligen Politikbereich bzw. Haushaltstitel.

Der Personalbedarf wird durch der Verwaltung der MaRnahme zugeordnetes Personal der GD oder GD-interne
Personalumschichtung gedeckt. Hinzu kommen etwaige zusétzliche Mittel, die der fiir die Verwaltung der
MaRnahme zustdndigen GD nach MaRgabe der verfiigbaren Mittel im Rahmen der jahrlichen Mittelzuweisung

zugeteilt werden.

Beschreibung der auszufiihrenden Aufgaben:

Beamte und Zeitbedienstete

Externes Personal

57 VB = Vertragsbedienstete, OB = 6rtliche Bedienstete, ANS = abgeordnete nationale Sachverstindige,
LAK = Leiharbeitskrafte, JFD = Juniorfachkréfte in Delegationen.
58 Teilobergrenze fiir aus operativen Mitteln finanziertes externes Personal (vormalige BA-Linien).
66
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3.2.4.

3.2.5.

Vereinbarkeit mit dem Mehrjéhrigen Finanzrahmen
Der Vorschlag/Die Initiative

- kann durch Umschichtungen innerhalb der entsprechenden Rubrik des
Mehrjahrigen Finanzrahmens (MFR) in voller Hohe finanziert werden.

Bitte erlautern Sie die erforderliche Anpassung unter Angabe der betreffenden Haushaltslinien und der
entsprechenden Betrége. Bitte legen Sie im Falle einer gréfReren Neuprogrammierung eine Excel-
Tabelle vor.

— [ erfordert die Inanspruchnahme des verbleibenden Spielraums unter der
einschlagigen Rubrik des MFR und/oder den Einsatz der besonderen Instrumente
im Sinne der MFR-Verordnung.

Bitte erldutern Sie den Bedarf unter Angabe der betreffenden Rubriken und Haushaltslinien, der
entsprechenden Betrége und der vorgeschlagenen einzusetzenden Instrumente.

— [ erfordert eine Revision des MFR.

Bitte erldutern Sie den Bedarf unter Angabe der betreffenden Rubriken und Haushaltslinien sowie der
entsprechenden Betrége.

Finanzierungsbeteiligung Dritter
Der Vorschlag/Die Initiative
- sieht keine Kofinanzierung durch Dritte vor.
— [ sieht folgende Kofinanzierung durch Dritte vor:
Mittel in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Jahr Jahr Jahr Jahr Bei langer andauernden

59
N N+1 N+2 N+3 weitere Spalten einfiigen.

Kofinanzierende
Einrichtung

Kofinanzierung
INSGESAMT

59

DE

Das Jahr N ist das Jahr, in dem mit der Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird. Bitte

ersetzen Sie ,,N“ durch das voraussichtlich erste Jahr der Umsetzung (z. B. 2021). Dasselbe gilt fur die
folgenden Jahre.
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3.3.

Geschatzte Auswirkungen auf die Einnahmen

— Der Vorschlag/Die Initiative wirkt sich nicht auf die Einnahmen aus.
— [ Der Vorschlag/Die Initiative wirkt sich auf die Einnahmen aus, und zwar:

O auf die Eigenmittel

O auf die Ubrigen Einnahmen

Bitte geben Sie an, ob die Einnahmen bestimmten Ausgabenlinien zugewiesen

sind.]
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Fir das Auswirkungen des Vorschlags/der Initiative®
laufende
. . Haushaltsjahr - -

Einnahmenlinie: 2ur Verfiigung Jahr Jahr Jahr Jahr Bei Ie_mger andaqerndeq Auswirkungen

stehende N N+1 N+2 N+3 (siehe 1.6.) bitte weitere Spalten

Mittel einfiigen.

Artikel .............

Bitte geben Sie fur die sonstigen zweckgebundenen Einnahmen die betreffende(n) Ausgabenlinie(n)

im Haushaltsplan an.

Sonstige Anmerkungen (bei der Ermittlung der Auswirkungen auf die Einnahmen verwendete

Methode/Formel oder weitere Informationen).

60
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Bei den traditionellen Eigenmitteln (Z6lle, Zuckerabgaben) sind die Betrége netto, d. h. abziglich 20 %

fur Erhebungskosten, anzugeben.
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