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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DESVORSCHLAGS

Die Zentralverwahrer sind Institute von systemischer Bedeutung fiir die Finanzméirkte. Jedem
an oder auBerhalb einer Borse getétigten Wertpapiergeschéft folgen Nachhandelsverfahren,
die zur Abwicklung dieses Geschifts, d. h. zur Lieferung von Wertpapieren gegen Barmittel
fiihren. Die Zentralverwahrer sind dabei die entscheidenden Einrichtungen, die iiber
sogenannte ~ Wertpapierabrechnungssysteme  die ~ Abwicklung  ermdglichen.  Die
Zentralverwahrer sorgen auch fiir die Er6ffnung und zentrale Fiihrung von Wertpapierkonten,
in denen erfasst wird, wie viele Wertpapiere von wem begeben wurden, und jeder Wechsel
der Halter dieser Wertpapiere verbucht wird.

Ferner spielen die Zentralverwahrer eine Schliisselrolle am Markt fiir Sicherheiten,
insbesondere fiir geldpolitische Zwecke. Beispielsweise durchlaufen praktisch alle fiir
geldpolitische Operationen einer Zentralbank in Frage kommenden Sicherheiten in der EU,
vor allem im Euro-Wihrungsgebiet, von  Zentralverwahrern betriebene
Wertpapierabrechnungssysteme.

Von Wertpapierabrechnungssystemen in der EU wurden 2010 Transaktionen im Wert von
anndhernd 920 Billionen EUR abgerechnet und Ende 2010 Wertpapiere im Wert von fast
39 Billionen EUR gehalten. Es gibt mehr als 30 Zentralverwahrer in der EU; im Allgemeinen
existiert in jedem Land eine solche Einrichtung, auBerdem bestehen zwei ,,internationale*
Zentralverwahrer (sogenannte ICSD — Clearstream Banking Luxembourg und Euroclear
Bank), die eine Unterkategorie von Zentralverwahrern bilden und auf die Begebung
internationaler Anleihen, allgemein als ,,Eurobonds* bekannt, spezialisiert sind.

Wihrend die Zentralverwahrer innerhalb nationaler Grenzen in der Regel sicher und effizient
funktionieren, ist die grenziiberschreitende Zusammenarbeit und Kommunikation zwischen
ithnen weniger sicher; dies bedeutet, dass ein Investor mit hoheren Risiken und Kosten
rechnen muss, wenn er Geld im Ausland anlegt. So ist die Zahl der gescheiterten
Abwicklungen bei grenziiberschreitenden Geschédften hoher als bei inldndischen
Transaktionen, und die Kosten fiir eine grenziiberschreitende Abrechnung fallen bis zu
viermal hoher aus als im Fall einer Abwicklung im Inland.

Diese Sicherheitsprobleme ergeben sich aus einer Reihe von Faktoren, darunter:

e Die Linge des Abrechnungszyklus. Die Zeit zwischen dem Handelsgeschéft und der
Abrechnung ist in der EU nédmlich nicht harmonisiert, so dass es bei der
grenziiberschreitenden Abrechnung zu Beeintrachtigungen kommt.

e Ein kleiner, aber nennenswerter Anteil an Wertpapieren besteht nach wie vor in
Papierform. Bei diesen Wertpapieren dauert der Abwicklungszyklus deutlich linger,
wodurch die Anleger ein grofleres Risiko eingehen.

e Gescheiterte Abwicklungen, d. h. Situationen, in denen eine Transaktion nicht zum
vorgesehenen Abrechnungstag abgerechnet wird, unterliegen nicht an allen Miérkten
abschreckenden Sanktionen; sofern solche Sanktionen bestehen, unterscheidet sich die
Abrechnungsdisziplin zwischen den einzelnen Mérkten erheblich.
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e Zwar verringert sich durch die Richtlinie 98/26/EG des Europédischen Parlaments und des
Rates iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -
abrechnungssystemen' die Beeintrichtigung eines Wertpapierabrechnungssystems durch
gegen einen Teilnehmer des betreffenden Systems gefiihrte Insolvenzverfahren, andere
Risiken des Systems oder die Belastbarkeit des das System betreibenden Zentralverwahrers
werden jedoch nicht behandelt. Einige Zentralverwahrer unterliegen zusétzlichen Kredit-
und Liquiditétsrisiken, die sich aus Bankdienstleistungen in Ergidnzung zur Abrechnung
ergeben.

e Verbindungsvereinbarungen zwischen Zentralverwahrern gelten zwar als ein erster Schritt
zur Konsolidierung der europdischen Abrechnungsmaérkte, geben aber angesichts fehlender
spezifischer  Aufsichtsregeln  fiir  solche  Verbindungen auch  Anlass zu
Sicherheitsbedenken. Dariiber hinaus verstirken diese Vereinbarungen die Verflechtung
der Zentralverwahrer, was ein weiteres Argument fiir die Einfilhrung eines gemeinsamen
Aufsichtsrahmens ist.

Dass kein effizienter Binnenmarkt fiir Abrechnungen existiert, ist ebenfalls nicht ganz
unbedenklich. Nach wie vor bestehen am europdischen Markt fiir Nachhandelstétigkeiten
bedeutende Hindernisse, zum Beispiel die Beschrinkung des Zugangs von
Wertpapieremittenten zu Zentralverwahrern, unterschiedliche nationale Zulassungsregelungen
und Bestimmungen fiir Zentralverwahrer innerhalb der EU und ein eingeschrénkter
Wettbewerb zwischen verschiedenen nationalen Zentralverwahrern. Aufgrund dieser
Hindernisse ist der Markt stark fragmentiert. Infolgedessen stiitzt sich die
grenziiberschreitende Abrechnung von Transaktionen auf unndétig komplizierte Ketten von
Haltern, bei denen hdufig mehrere Zentralverwahrer und etliche weitere Mittler involviert
sind. Dies wirkt sich negativ auf die Effizienz, aber auch auf die mit grenziiberschreitenden
Geschiften einhergehenden Risiken aus.

Diese Probleme sind von Bedeutung, da die grenziiberschreitenden Geschéfte in Europa, vom
gewOhnlichen Kauf/Verkauf von Wertpapieren bis zur Sicherungsiibereignung immer
hiufiger werden und die Verflechtung unter den Zentralverwahrern zunimmt. Die genannten
Tendenzen diirften sich durch die Inbetriebnahme von Target2 Securities (T2S) noch
verstirken; das vom Eurosystem initiierte Projekt soll ab 2015 eine ldnderiibergreifende
gemeinsame Plattform fiir die Wertpapierabrechnung in Europa bieten.

All diese Probleme werden in der vorgeschlagenen Verordnung in Angriff genommen. Mit
der Verordnung wird eine Verpflichtung eingefiihrt, simtliche iibertragbaren Wertpapiere im
Effektengiro zu verbuchen und sie bei Zentralverwahrern zu erfassen, bevor mit ihnen an
geregelten  Handelspldtzen  gehandelt wird. Durch die  Verordnung werden
Abrechnungsperioden und Regelungen der Abrechnungsdisziplin EU-weit harmonisiert. Es
werden gemeinsame Regeln eingefiihrt, die sich an internationalen Grundsitzen zum Umgang
mit den Risiken der Geschéifte und Dienstleistungen der Zentralverwahrer orientieren. Da alle
Zentralverwahrer in der EU dann denselben materiellrechtlichen Vorschriften unterliegen,
werden sie von einheitlichen Zulassungsanforderungen und einem ,,EU-Pass* profitieren, die
dazu beitragen, die bestehenden Zugangshindernisse abzubauen.

! ABI. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
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Die vorgeschlagene Verordnung erhoht somit die Sicherheit im System und 6ffnet den Markt
fir ~ Zentralverwahrungsdienstleistungen, = was  wiederum  die  Effizienz = der
Wertpapierabrechnung steigert. Die vorgeschlagene Verordnung vervollstindigt den
Regulierungsrahmen fiir die Infrastrukturen von Wertpapiermdrkten, erginzend zur
Richtlinie 2004/39/EG iiber Mirkte fir Finanzinstrumente (MiFID)?, die sich mit den
Handelspldtzen befasst, und zum Vorschlag fiir eine Verordnung iiber européische
Marktinfrastrukturen (EMIR), der Derivatgeschifte iiber zentrale Gegenparteien zum
Gegenstand hat.

Diese Initiative findet breite politische Unterstiitzung. Der Rat ,,Wirtschaft und Finanzen*
vom 2. Dezember 2008 betonte die Notwendigkeit, die Sicherheit und Soliditidt der von
Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme zu stirken, und war sich darin
einig, dass zum Abbau rechtlicher Hindernisse 1im  Zusammenhang mit
Nachhandelsgeschiften, einschlieBlich Zugangsbeschrinkungen fiir Zentralverwahrer,
Rechtsakte der EU erforderlich sind. Auch besteht international Konsens dariiber, dass es
geeigneter Standards fiir Zentralverwahrer bedarf. Bereits 2001 verabschiedeten internationale
Banken- und Wertpapieraufsichtsbehorden (CPSS-IOSCO) eine Reihe von Empfehlungen fiir
Wertpapierabrechnungssysteme. Diese Empfehlungen wurden 2009 von den europdischen
Regulierungsbehorden (ESZB-CESR) im Rahmen unverbindlicher Leitlinien angepasst. Der
Rat fiir Finanzstabilitdt wiederholte im Oktober 2010 die Forderung nach aktualisierten
Standards zur Stirkung der zentralen Marktinfrastrukturen und sprach sich fiir die
Uberarbeitung und den Ausbau der bestehenden Standards aus.

2. ERGEBNISSE DER ANHORUNGEN INTERESSIERTER KREISE UND DER
FOLGENABSCHATZUNG

Die Initiative ist das Ergebnis ausgiebiger, kontinuierlicher Dialoge und Konsultationen mit
allen  wichtigen  Interessentridgern,  einschlieBlich ~ Wertpapierregulierungs-  und
Bankenaufsichtsbehdrden, der EZB sowie allen Gruppen von Marktteilnehmern. Dabei
wurden die im Zuge einer Offentlichen Konsultation vom 13. Januar bis zum 1. Mérz 2011
abgegebenen Stellungnahmen und die seit Sommer 2010 eingegangenen Beitrdge eines
breiten Spektrums von Interessentridgern beriicksichtigt.

Dariiber hinaus wurde Oxera Consulting mit einer externen Untersuchung der Kosten und
Preise im Nachhandelsbereich beauftragt. Oxera legte 2009 einen ersten und 2011 einen
zweiten Bericht vor. Diese Berichte liefern niitzliche Informationen iiber die Unterschiede
zwischen den Kosten im grenziiberschreitenden und im inlédndischen Nachhandelsbereich in
Europa.

Im Rahmen ihrer Politik einer besseren Rechtsetzung hat die Kommission eine
Folgenabschitzung zu den verschiedenen Handlungsalternativen vorgenommen. Diese
Optionen wurden in Bezug auf die wichtigsten Ziele — Erhohung der Sicherheit, Steigerung
der Effizienz und Schaffung gleicher Ausgangsbedingungen — fiir die Dienstleistungen der
Zentralverwahrer in Europa einer Bewertung unterzogen. Mal3geblich fiir die Bewertung
waren der Grad der Verwirklichung der genannten Ziele und die Kosteneffizienz bei der
Umsetzung der verschiedenen Optionen.

2 ABI. L 145 vom 30.4.2004, S. 1.
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Der Entwurf des Folgenabschatzungsberichts wurde dem Ausschuss flir Folgenabschitzung
(IAB) am 16.Mirz 2011 vorgelegt; ein {iiberarbeiteter Entwurf am 8. August 2011
eingereicht. Der Berichtsentwurf wurde nach den Stellungnahmen des IAB betrichtlich
verbessert; diese Verbesserungen bezogen sich auf die fundiertere faktische Untermauerung
der festgestellten Probleme und die Analyse der verschiedenen Handlungsalternativen,
insbesondere hinsichtlich der Bankdienstleistungen in Ergidnzung zur Abrechnung, ferner auf
die Aufnahme einer Schitzung des Gesamtnutzens und der Auswirkungen verschiedener
Handlungsalternativen auf die unterschiedlichen Interessengruppen sowie auf einen klareren
und solideren Uberwachungs- und Bewertungsrahmen.

3. RECHTLICHE ASPEKTE
3.1 Rechtsgrundlage

Der Vorschlag stiitzt sich auf Artikel 114 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europédischen Union (AEUV), der auf diesem Gebiet die zweckmiBigste Rechtsgrundlage
darstellt. Das wesentliche Ziel des Vorschlags besteht darin, die Sicherheits- und
Effizienzméngel der Wertpapierabrechnung und die damit verbundenen Funktionsstorungen
des Binnenmarkts zu beheben, die auf divergierende nationale Regeln fiir die
Wertpapierabrechnung und fiir die Tétigkeit der Wertpapierabrechnungssysteme betreibenden
Zentralverwahrer zuriickzufiihren sind, indem eine Reihe gemeinsamer Regeln fiir bestimmte
Aspekte von Abrechungszyklus und -disziplin sowie eine Reihe gemeinsamer
aufsichtsrechtlicher Anforderungen zur Verbesserung der Belastbarkeit von und des Zugangs
zu Zentralverwahrern eingefiihrt werden. Unterbleibt die Einfiihrung derartiger gemeinsamer
Regeln und Anforderungen, werden sich auf nationaler Ebene getroffene, wahrscheinlich
divergierende Mafinahmen unmittelbar negativ auf die Sicherheit, die Effizienz und den
Wettbewerb an den Abwicklungsmérkten in der Europdischen Union auswirken. Eine
Verordnung gilt als das zweckmaidBigste Instrument, um zu gewihrleisten, dass alle
Marktteilnehmer einheitlichen und unmittelbar anwendbaren Verpflichtungen beziiglich des
Abrechnungszyklus und der Abrechnungsdisziplin unterliegen, und dass die Zentralverwahrer
in der Europdischen Union einheitlichen und unmittelbar anwendbaren aufsichtsrechtlichen
Standards unterliegen, die ihre Belastbarkeit starken und ihre zentrale Rolle in Systemen zur
Verbuchung im Effektengiro und im Abrechnungsprozess bekriftigen.

Da der Hauptzweck der vorgeschlagenen Verordnung darin besteht, eine Reihe den
Marktteilnehmern unmittelbar auferlegter rechtlicher Verpflichtungen einzufiihren, wozu u. a.
die Verbuchung praktisch aller iibertragbaren Wertpapiere im Effektengiro bei einem
Zentralverwahrer und ein engerer Zeitrahmen fiir die Abrechnung gehoéren, und da die
Zentralverwahrer fiir den Betrieb von Wertpapierabrechnungssystemen und fiir die
Anwendung von MalBnahmen zur rechtzeitigen Abwicklung innerhalb der Européischen
Union verantwortlich sind, ist es von entscheidender Bedeutung, dass sdmtliche
Zentralverwahrer jederzeit und laufend die im Vorschlag vorgesehenen einheitlichen und
strengen aufsichtsrechtlichen Anforderungen erfiillen. Daher ist es erforderlich, als logische
Folge der den Marktbetreibern auferlegten rechtlichen Verpflichtungen in diesen Vorschlag
eine Reihe einheitlicher und unmittelbar anwendbarer Regeln iiber die Zulassung und
laufende Beaufsichtigung von Zentralverwahrern aufzunehmen.
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3.2. Subsidiaritat und Verhaltnismaligkeit

Nach dem Subsidiaritétsprinzip gemif3 Artikel 5 Absatz 3 des Vertrags iiber die Européische
Union wird die Europdische Union nur tétig, soweit die angestrebten Ziele auf Ebene der
Mitgliedstaaten nicht ausreichend erreicht werden kdnnen und daher wegen des Umfangs oder
der Wirkungen der vorgeschlagenen MaBBnahme besser auf EU-Ebene zu verwirklichen sind.

Dieser Vorschlag zielt im Wesentlichen darauf ab, den europdischen Wertpapiermarkt
innerhalb der EU sicherer und effizienter zu gestalten, wozu ein abgestimmtes Vorgehen auf
EU-Ebene erforderlich ist. Das Handeln der Européischen Union ist dariiber hinaus durch den
systemischen Charakter der Zentralverwahrer und deren zunehmende Verflechtung,
insbesondere nach der Einfithrung von T2S, gerechtfertigt.

Hinsichtlich der Zulassung und Beaufsichtigung von Zentralverwahrern wird mit der
vorgeschlagenen Verordnung angestrebt, die Zustidndigkeiten der einzelstaatlichen Behorden
mit den Interessen anderer zustindiger Behorden in Einklang zu bringen. Der Europdischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde (European Securities and Markets Authority —
ESMA) kommt bei der Beilegung von Streitigkeiten, bei der Gestaltung der
Kooperationsvereinbarungen zwischen nationalen Behorden und bei der Entwicklung
technischer Standards in enger Abstimmung mit den Mitgliedern des Européischen Systems
der Zentralbanken (ESZB) eine Schliisselrolle zu.

Einige Aspekte werden bereits von bestehenden EU-Rechtsakten abgedeckt. So sind
Wertpapierabrechnungssysteme bereits in der Richtlinie 98/26/EG {tiber die Wirksamkeit von
Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen® definiert,
und in der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) sind bestimmte Regeln fiir den Zugang von
Marktteilnehmern zum Wertpapierabrechnungssystem ihrer Wahl vorgesehen. Die
vorgeschlagene Verordnung steht im Einklang mit diesen EU-Rechtsakten.

In dem Vorschlag wird auch der in Artikel 5 Absatz 4 des Vertrags iiber die Europdische
Union vorgeschriebene Grundsatz der VerhédltnisméBigkeit eingehalten, wonach die
MaBnahmen der Europidischen Union dem angestrebten Ziel angepasst sind und nicht {iber das
Notwendige hinausgehen. Die vorgeschlagene Verordnung ist mit diesem Grundsatz
vereinbar und sorgt fiir einen Ausgleich zwischen 6ffentlichem Interesse und Kosteneffizienz
der vorgeschlagenen MaBinahmen. Der Vorschlag beriicksichtigt in vollem Umfang die
Notwendigkeit eines ausgewogenen Verhéltnisses zwischen Sicherheit, Markteffizienz und
Kosten fiir die Interessentriager.

3.3. Einzelerlauterung zum Vorschlag

Die vorgeschlagene Verordnung besteht aus zwei Hauptteilen: MaBBnahmen, die sich auf alle
Marktteilnehmer im Zusammenhang mit der Wertpapierabrechnung beziehen (Titel II), und
MaBnahmen, die sich speziell auf Zentralverwahrer (Titel III, IV und V) beziehen. Die
verbleibenden Titel, Anwendungsbereich und Begriffsbestimmungen (Titel I) sowie
Ubergangs- und Schlussbestimmungen (Titel VI), gelten fiir beide Teile des Vorschlags.

3 ABI. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
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3.3.1. Anwendungsbereich des Vorschlags (Titel I)

In der vorgeschlagenen Verordnung werden alle Zentralverwahrer erfasst, jedoch die
Mitglieder des ESZB und sonstige nationale oder 6ffentliche Stellen mit dhnlichen Aufgaben
wie die fiir die Verwaltung der Staatsschulden zustéindigen oder daran beteiligten nationalen
Behorden der Mitgliedstaaten, die ansonsten als Zentralverwahrer eingestuft wiirden, von den
Anforderungen fiir die Zulassung und die Uberwachung ausgenommen. Diese Institute
unterliegen gleichwohl der Gesamtheit der fiir Zentralverwahrer geltenden Anforderungen.
Titel IV, mit dem die Trennung zwischen Bankdienstleistungen in Ergédnzung zur Abrechnung
und sonstigen Zentralverwahrungsdienstleistungen eingefiihrt wird, gilt fiir diese Institute
nicht, da sie naturgemédl} derartige Nebendienstleistungen ausfiihren.

Im Hinblick auf Finanzinstrumente deckt der Vorschlag sdmtliche Instrumente ab, soweit es
die Anforderungen fiir Zentralverwahrer betrifft; vor allem aber werden iibertragbare
Wertpapiere im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 18 der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID)
(im Wesentlichen Aktien und Schuldverschreibungen) fiir die Zwecke des Titels II
(Wertpapierabrechnung) erfasst.

3.3.2.  Wertpapierabrechnung (Titel I1)

Ein Hauptziel der vorgeschlagenen Verordnung besteht in einer groferen
Abrechnungssicherheit. Titel IT enthélt drei Gruppen von MaBBnahmen zur Erreichung dieses
Ziels. Erstens wird die sogenannte Dematerialisierung/Immobilisierung von Wertpapieren
verbindlich eingefiihrt, d.h. die Begebung von Wertpapieren durch Verbuchung im
Effektengiro. Diese Mafinahme zielt auf die Steigerung der Abrechnungseffizienz ab; sie fiihrt
zu kiirzeren Abrechnungsperioden und gewéhrleistet die Integritit einer Wertpapieremission,
indem der Abgleich von Wertpapierbestinden erleichtert wird. Im Effektengiro {ibertragbare
Wertpapiere miissen nicht zwangsldufig bei einem Zentralverwahrer erfasst werden, bevor mit
ihnen gehandelt wird oder sie als Sicherheit gestellt werden. Sie konnen beispielsweise auch
von Registrierstellen erfasst werden. Wenn sie jedoch an von der Richtlinie 2004/39/EG
(MiFID) geregelten Handelspldtzen gehandelt werden, miissen sie bei einem
Zentralverwahrer erfasst werden, damit ithnen der Schutz fiir Wertpapierabrechnungssysteme
gemil der Richtlinie 98/26/EG zugute kommt und damit der Abgleich zwischen erfassten
Wertpapieren einerseits und gehandelten Wertpapieren andererseits erleichtert wird. In der
vorgeschlagenen Verordnung ist ein ausreichend langer Ubergangszeitraum vorgesehen, der
sich bis zum 1. Januar 2018 erstreckt, damit Marktbetreiber aus den Mitgliedstaaten, in denen
es nach wie vor betriachtliche Wertpapierbestinde in Papierform gibt, dieser Bestimmung
gerecht werden konnen.

Zweitens wird in Titel II die Abrechnungsperiode fiir Wertpapiergeschifte in der gesamten
EU harmonisiert. In Europa werden die meisten Wertpapiergeschéfte je nach Markt zwei oder
drei Tage nach dem Handelstag abgerechnet. Die Abrechnungsperiode wird harmonisiert und
auf zwei Tage mnach dem Handelstag festgelegt, wobei allerdings kiirzere
Abrechnungsperioden zugelassen werden. Drittens werden in Titel I die Manahmen zur
Abrechnungsdisziplin EU-weit harmonisiert. Dazu gehoren Ex-ante-MaBnahmen, mit denen
ein Scheitern der Abwicklung verhindert werden soll, und Ex-post-MaBnahmen fiir den Fall
des Scheiterns von Abwicklungen. Das Hauptziel besteht darin, die Zahl der gescheiterten
Abwicklungen zu verringern und jeglicher Konkurrenz den Boden zu entziehen, durch die
Standards der Abrechnungsdisziplin sinken konnten, wenn beispielsweise an Maérkten
unterschiedliche Sanktionssysteme praktiziert werden. Die vorgeschlagenen Bestimmungen
gehen iiber die Ebene der Zentralverwahrer hinaus und sollen fiir Marktteilnehmer gelten, die
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Wertpapiere nicht am vorgesehenen Abrechnungstag liefern; sie sehen ein harmonisierte
Eindeckungsverfahren vor, das im Fall einer geclearten Transaktion von einer zentralen
Gegenpartei durchgefiihrt werden oder auf andere Weise in die hauseigenen Regeln der
Handelsplétze aufgenommen werden kann.

3.3.3. Zentralverwahrer (Titel I11)
Zulassung und Beaufsichtigung von Zentralverwahrern (Kapitel 1)

In der Richtlinie 98/26/EG werden Wertpapierliefer- und -abrechnungssysteme bereits als
formliche Vereinbarung festgelegt, die es gestattet, Wertpapiere zwischen verschiedenen
Teilnehmern zu iibertragen. Die genannte Richtlinie geht jedoch nicht auf die Institute ein, die
fiir den Betrieb solcher Systeme verantwortlich sind. Angesichts der zunehmenden
Komplexitit derartiger Systeme und der mit der Abrechnung verbundenen Risiken ist es von
entscheidender Bedeutung, dass Institute, die Wertpapierabrechnungssysteme betreiben,
rechtlich definiert, zugelassen und gemill gemeinsamer Aufsichtsgrundsitze iliberwacht
werden. Ein Zentralverwahrer wird definiert als eine juristische Person, die ein
Wertpapierabrechnungssystem betreibt und wenigstens eine weitere Kerndienstleistung
erbringt (entweder notarielle Dienstleistungen oder zentrale Kontenfithrung). Dariiber hinaus
diirften die Zentralverwahrer lediglich bestimmte Nebendienstleistungen ausfiihren, die meist
im Zusammenhang mit den Kerndienstleistungen stehen. Falls solche Nebendienstleistungen
auch Steuerdienstleistungen umfassen, miissten die Zentralverwahrer sicherstellen, dass sie
die steuerrechtlichen Vorschriften der betroffenen Mitgliedstaaten einhalten. Bei Verfahren
zur Quellensteuererleichterung miissten die Zentralverwahrer jegliche Anforderungen
erfiillen, die der Quellenmitgliedstaat, aus dem die mit der Quellensteuer belasteten
Zahlungen stammen, Finanzmittlern auferlegt, damit diese die Einbehaltung vornehmen und
im Namen der wirtschaftlichen Eigentiimer der Zahlungen die Quellensteuererleichterung
geltend machen diirfen. Dies kann insbesondere die Auflage beinhalten,
Anlegerinformationen unmittelbar dem Quellenmitgliedstaat mitzuteilen (um im Gegenzug
eine Quellensteuererleichterung geltend machen zu konnen), der diese wiederum an den
Mitgliedstaat weitergeben kann, in dem der wirtschaftliche Eigentiimer der Finanzinstrumente
niedergelassen ist.

Zentralverwahrer miissen kiinftig von den nationalen zustindigen Behdrden des Ortes, an dem
sie ansdssig sind, zugelassen und beaufsichtigt werden. Im Hinblick auf den immer stirker
grenziiberschreitenden Aspekt ihrer Tatigkeit wéren auch andere Behorden mit Bezug zu den
von den Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssystemen und mit anderen
Unternehmen derselben Gruppe heranzuziehen. Die ESMA wird bei der Erarbeitung von
Entwiirfen technischer Standards zur Harmonisierung des Zulassungsprozesses und zur
Gewihrleistung der Zusammenarbeit zwischen Behorden eine wichtige Rolle spielen.

Dem Vorschlag zufolge wird zugelassenen Zentralverwahrern ein ,,Pass® fiir die Erbringung
von Dienstleistungen in der Europdischen Union ausgestellt, wobei entweder -eine
Dienstleistung direkt in einem anderen Mitgliedstaat erbracht oder eine Zweigniederlassung
in diesem Mitgliedstaat errichtet wird. Einem Zentralverwahrer aus einem Drittland kann
Zugang zur EU gewidhrt werden, wenn er von der ESMA anerkannt wurde. Diese
Anerkennung darf nur gewidhrt werden, wenn die Kommission die Gleichwertigkeit des
Rechts- und Aufsichtsrahmens des betreffenden Drittlands mit jenem der Européischen Union
festgestellt hat und dafiir sorgt, dass das Drittland den Regelungs- und Aufsichtsrahmen der
der Européischen Union effektiv auf gleiche Weise anerkennt, der Zentralverwahrer in dem
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betreffenden Drittland effektiv zugelassen ist und beaufsichtigt wird und zwischen der ESMA
und den Behorden dieses Drittlands Kooperationsvereinbarungen bestehen.

Anforderungen flr Zentralverwahrer und Normenkollision (Kapitel 11 und I11)

Da die Zentralverwahrer systemrelevant sind und unverzichtbare Dienstleistungen fiir den
Wertpapiermarkt erbringen, miissen sie hohen aufsichtsrechtlichen Standards unterliegen,
damit wirtschaftlicher Bestand und der Schutz ihrer Teilnehmer gewihrleistet sind. Die
Anforderungen fiir Zentralverwahrer werden in Kapitel IT in mehrere Kategorien eingeteilt:
Organisatorische =~ Anforderungen (Abschnitt 1), Wohlverhaltensregeln  (Abschnitt 2),
Anforderungen filir Zentralverwahrungsdienstleistungen (Abschnitt 3), aufsichtsrechtliche
Anforderungen (Abschnitt4) und Anforderungen fiir Zentralverwahrer-Verbindungen
(Abschnitt 5).

In Abschnitt 1 wird vorgeschrieben, dass die Zentralverwahrer iiber solide Governance-
Regelungen verfiigen miissen, die Vertreter des hoheren Managements, des Leitungsorgans
und der Aktiondre eine entsprechende Erfahrung und Eignung besitzen und dass
Nutzerausschiisse gebildet werden, die die Emittenten und Teilnehmer jedes
Wertpapierabrechnungssystems vertreten. Die Auslagerung von Dienstleistungen oder
Tétigkeiten sollte weder die Verantwortung eines Zentralverwahrers gegeniiber Teilnehmern
oder Emittenten nicht mindern noch die Wahrnehmung von Aufsichts- und
Uberwachungsfunktionen durch verschiedene Behorden beeintrichtigen. Eine bedeutende
Ausnahme ist fiir Auslagerungsvereinbarungen mit 6ffentlichen Stellen vorgesehen, z. B. das
vom Eurosystem betriebene T2S-Projekt; solche Vereinbarungen unterliegen einem eigenen
Rechtsrahmen, dem die zustdndigen Behorden zugestimmt haben.

Abschnitt 2 fiihrt wichtige Anforderungen fiir Zentralverwahrer ein, denen zufolge die
Zentralverwahrer iiber nicht diskriminierende, transparente und strikt risikobasierte Kriterien
fir die Teilnahme an Wertpapierabrechnungssystemen verfligen miissen. Diese
Anforderungen werden durch die in Kapitel [V festgelegten Zugangsbestimmungen noch
verstirkt. In diesem Kapitel werden auch wichtige Grundsétze zur Transparenz eingefiihrt,
und zwar hinsichtlich der Bekanntgabe von Preisen und der Offenlegung von Kosten und aus
Dienstleistungen erzielten Einnahmen gegentiber den zustandigen Behorden.

In Abschnitt 3 (Anforderungen fiir Zentralverwahrungsdienstleistungen) wird in Artikel 34
die bedeutende Rolle anerkannt, die Zentralverwahrer bei der Wahrung der Integritét einer
Wertpapieremission spielen, und es werden Verpflichtungen beziiglich des taggleichen
Kontenabgleichs aufgenommen. Was die Kontentrennung zum Schutz der Vermogenswerte
der Teilnehmer betrifft, so geht dieser Vorschlag iiber die in der Richtlinie 2004/39/EG
(MiFID) vorgesehenen Bestimmungen hinaus; verlangt wird nunmehr, dass die
Zentralverwahrer die Konten jedes Teilnehmers von denen anderer Teilnehmer trennen und es
den Teilnehmern ermdglichen, die Konten ihrer einzelnen Kunden ebenfalls zu trennen.
Hinsichtlich der Barzahlung ist im Vorschlag vorgeschrieben, dass die Zentralverwahrer auf
Zentralbankkonten abrechnen, wann immer dies praktisch durchfiihrbar ist und solche Konten
zur Verfliigung stehen. Die Abrechnung in Geschiftsbankgeld ist zulédssig, sie muss jedoch
entgegen einigen derzeit angewandten Praktiken {iber ein separates Kreditinstitut erfolgen, das
als Verrechnungsstelle fungiert.

Die in Abschnitt 4 aufgefiihrten aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Zentralverwahrer
selbst enthalten wichtige Bestimmungen iiber die Minderung des operationellen Risikos. Da
es den Zentralverwahrern nicht gestattet wére, bankartige Dienstleistungen direkt zu
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erbringen, besteht das Hauptrisiko fiir Zentralverwahrer im operationellen Risiko. Diese
Bestimmungen enthalten geeignete MalBnahmen, mit denen die Fortfiihrung des
Geschiftsbetriebs einschlieBlich der Abrechnung jederzeit gewihrleistet ist. Auch die
Eigenkapitalanforderungen werden unter Bezugnahme auf die Betriebsausgaben festgelegt —
die Zentralverwahrer sollten Eigenkapital, Gewinnriicklagen und sonstige Riicklagen halten,
um mindestens sechs Monate lang ihre Betriebsausgaben decken zu kdnnen.

Da die Zentralverwahrer zunehmend miteinander verflochten sind und sich dieser Prozess
durch die Inbetriebnahme von T2S beschleunigen diirfte, sind in Artikel 45 wichtige
aufsichtsrechtliche ~ Anforderungen fiir verbundene Zentralverwahrer vorgesehen,
einschlieBlich der Festlegung identischer Regeln fiir die Wirksamkeit von Abrechnungen.

In Kapitel III wird mit dem Vorschlag einer Kollisionsvorschrift fiir die eigentumsrechtlichen
Aspekte beziiglich der einem Zentralverwahrer gehaltenen Wertpapiere eine Erhohung der
Rechtssicherheit fiir Wertpapiergeschéfte angestrebt.

Zugang zu Zentralverwahrern (Kapitel 1V)

Die Offnung des Marktes fiir Zentralverwahrungsdienstleistungen und der Abbau von
Zugangshindernissen gehoren zu den Zielen der vorliegenden Initiative. In Kapitel IV geht es
um drei Arten von Zugang: a) zwischen Emittenten und Zentralverwahrern, b) zwischen
Zentralverwahrern und c¢) zwischen Zentralverwahrern und anderen Marktinfrastrukturen.

In vielen Mitgliedstaaten sind die Emittenten gesetzlich verpflichtet, bestimmte Arten von
Wertpapieren, insbesondere Aktien, iiber den nationalen Zentralverwahrer zu begeben. Mit
Artikel 47 wird das Recht der Emittenten eingefiihrt, ihre Wertpapiere bei jedem in der
Europdischen Union zugelassenen Zentralverwahrer zu erfassen, und den Zentralverwahrern
das Recht gewdhrt, Dienstleistungen im Hinblick auf Wertpapiere zu erbringen, die nach dem
Recht eines anderen Mitgliedstaats konzipiert wurden. Dabei werden nationale
Besonderheiten respektiert, indem anerkannt wird, dass diese Erlaubnis unbeschadet des
Unternehmensrechts gelten sollte, nach dem die Wertpapiere konzipiert wurden.

Die Abschnitte 2 und 3 legen grundsétzliche Zugangsregeln fest. Ein Zentralverwahrer sollte
berechtigt sein, auf der Grundlage nicht diskriminierender und risikobasierter Prinzipien
Teilnehmer im Wertpapierabrechnungssystem eines anderen Zentralverwahrers zu werden.
Aullerdem sollte ein Zentralverwahrer berechtigt sein, gestiitzt auf dieselben Prinzipien einen
anderen Zentralverwahrer mit der Entwicklung spezieller Funktionen zu beauftragen, die auf
»Kosten-plus“-Grundlage in Rechnung gestellt werden sollten. In dhnlicher Weise sollte ein
Zentralverwahrer das Recht haben, Transaktionsfeeds von zentralen Gegenparteien und
Handelspldtzen zu erhalten, und diese Infrastrukturen sollten Zugang zu von
Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabwicklungssystemen haben. Alle Streitfille
zwischen den maligeblichen zustindigen Behorden konnten zur Schlichtung an die ESMA
verwiesen werden.

3.34. AlsVerrechnungsstelle benannte Kreditinstitute (Titel 1V)

Wie bereits beschrieben, konnen Zentralverwahrer ihren Teilnehmern die Abrechnung in
Geschiéftsbankgeld anbieten, wenn eine Abrechnung in Zentralbankgeld unpraktisch ist oder
nicht zur Verfiigung steht. Zentralverwahrer sollten jedoch selbst keine Bankdienstleistungen
in Ergidnzung zur Abrechnung erbringen, sondern von den fiir sie zustindigen Behorden
ermichtigt werden, ein Kreditinstitut als Verrechnungsstelle fiir die Eroffnung von
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Geldkonten und die Gewédhrung von Kreditfazilititen zur Erleichterung der Abrechnung zu
benennen, es sei denn, die zustindigen Behorden belegen anhand der verfligbaren Nachweise,
dass die Exponierung eines einzigen Kreditinstitutes gegeniiber der Konzentration der Kredit-
und Liquidititsrisiken nicht ausreichend gemindert ist. Diese Trennung zwischen
Zentralverwahrern und Verrechnungsstellen ist eine wichtige MaBlnahme zur Wahrung und
Erhohung der Sicherheit von Zentralverwahrern. Bankdienstleistungen in Ergdnzung zur
Abrechnung vermehren die Risiken, denen Zentralverwahrer ausgesetzt sind, und erhdhen
deshalb die Wahrscheinlichkeit, dass Zentralverwahrer ausfallen oder schweren Belastungen
unterliegen. Zwar werden die Bankdienstleistungen von einigen Zentralverwahrern
gewohnlich auf Intra-Tagesbasis erbracht und beschrinken sich auf Dienstleistungen in
Ergdnzung zur Abrechnung, die Betrdge, um die es dabei geht, sind jedoch bedeutend, und ein
Ausfall eines solchen Zentralverwahrers wiirde sich negativ auf die Wertpapier- und
Zahlungsverkehrsmirkte auswirken. Durch die Vorschrift, dass die Bankdienste in einer von
der die Zentralverwahrungs-Kerndienstleistungen erbringenden Stelle getrennten rechtlichen
Einheit zu leisten sind, wird verhindert, dass die Risiken von den Bankdienstleistungen auf
die Erbringung der Zentralverwahrungs-Kerndienstleistungen iibergehen, vor allem im Fall
einer Insolvenz oder einer aus den Bankdienstleistungen resultierenden gravierenden
Belastung. Durch diese Vorschrift erweitert sich fiir Zentralverwahrer und staatliche
Behorden das Spektrum geeigneter Losungsmoglichkeiten, wenn die Bankdienstleistungen
erbringende Verrechnungsstelle ausfillt. Fiir derzeit Bankdienstleistungen erbringende
Zentralverwahrer bestehen die Hauptkosten in Verbindung mit dieser Vorschrift in den
Rechtskosten flir die Errichtung einer getrennten rechtlichen Einheit zur Erbringung von
Bankdienstleistungen; Zentralverwahrern, die solche Dienstleistungen kiinftig aufbauen
wollen, wiirden keine nennenswerten Grenzkosten fiir die Errichtung einer getrennten
rechtlichen Einheit entstehen. Es bestehen keine Alternativen, die weniger streng als die
Abtrennung der Bankdienstleistungen wiren und die Gefahr der Ubertragung des Risikos von
den Bankdienstleistungen auf die Zentralverwahrungs-Kerndienstleistungen vollig beseitigen
wiirden.

Damit Synergien genutzt werden konnen, die durch die Erbringung von Zentralverwahrungs-
und Bankdienstleistungen innerhalb einer einzigen Unternehmensgruppe entstehen, sollte die
Vorschrift, dass Bankdienstleistungen durch ein separates Kreditinstitut erbracht werden
missen, dem nicht entgegenstehen, dass das Kreditinstitut zur gleichen Unternehmensgruppe
gehort wie der Zentralverwahrer. Werden jedoch innerhalb einer gleichen
Unternehmensgruppe sowohl Zentralverwahrungs- als auch Bankdienstleistungen erbracht,
sollte die Tatigkeit des die Bankdienstleistungen erbringenden Kreditinstituts auf die
Erbringung von Bankdienstleistungen in Ergdnzung zur Abrechnung beschrinkt sein. Durch
diese Beschriankung soll das allgemeine Risikoprofil der Gruppe, das durch die Zugehorigkeit
eines Kreditinstituts zur Gruppe entsteht, so niedrig wie mdglich gehalten werden.

Die zusténdige Behorde sollte in der Lage sein, in jedem Einzelfall nachzuweisen, dass durch
die Erbringung von sowohl Zentralverwahrungs- als auch Bankdienstleistungen durch
dieselbe rechtliche Einheit kein systemisches Risiko entsteht. In einem solchen Fall konnte
die Europdische Kommission auf einen begriindeten Antrag hin eine Ausnahme genehmigen.
In jedem Fall sollten die Tétigkeiten eines als Kreditinstitut zugelassenen Zentralverwahrers
auf die Erbringung von Bankdienstleistungen in Ergénzung zur Abrechnung beschrinkt sein.
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Das als Verrechnungsstelle fungierende Kreditinstitut sollte im Rahmen der Richtlinie
2006/48/EG iiber die Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute* zugelassen
sein. Da von Zentralverwahrern betriebene Wertpapierabrechnungssysteme jedoch mdoglichst
umfassend vor von Verrechnungsstellen ausgehenden potenziellen Risiken geschiitzt sein
sollten, sollten solche Stellen zusitzliche Anforderungen erfiilllen, um Kredit- und
Liquiditatsrisiken ~ im  Hinblick auf jedes einzelne von ihnen  bediente
Wertpapierabrechnungssystem zu mindern.

Da in der Richtlinie 2006/48/EG nicht ausdriicklich von den Innertageskredit- und
Liquiditatsrisiken die Rede ist, die sich aus der Erbringung von Bankdienstleistungen in
Ergédnzung zur Abrechnung ergeben, sollten Kreditinstitute auch spezifischen verstirkten
Anforderungen der Minderung von Kredit- und Liquiditétsrisiken unterliegen, die fiir das
jeweilige Wertpapierabrechnungssystem gelten, fiir das sie als Verrechnungsstelle fungieren.
Die vorgeschlagenen Anforderungen fiir die Verrechnungsstellen orientieren sich an den
internationalen CPSS-IOSCO-Standards fiir Finanzmarktinfrastrukturen und an géngigen
Marktpraktiken. Dazu gehort die vollstaindige Besicherung von Kreditrisiken, die
Uberwachung von Innertagesliquiditéit unter Beriicksichtigung des durch den Ausfall der
beiden groften Teilnehmer entstehenden Liquidititsrisikos und Konzentrationsgrenzen fiir
Liquidititsbereitsteller.

3.3.5. Sanktionen (Titel V)

Im Rahmen der Mitteilung der Kommission ,,Stirkung der Sanktionsregelungen im
Finanzdienstleistungssektor wurde eine Uberpriifung der bestehenden Sanktionsbefugnisse
und deren praktischer Anwendung zur Forderung der Konvergenz von Sanktionen iiber das
gesamte Spektrum der Aufsichtstitigkeiten hinweg vorgenommen. Eine Bestandsaufnahme
der bestehenden nationalen Regelungen hat beispielsweise gezeigt, dass die Hohe der
Geldbuflen zwischen den Mitgliedstaaten erheblich variiert, dass einige zustindige Behdrden
nicht iiber alle wichtigen Sanktionsbefugnisse verfiigen und dass manche zustindigen
Behorden keine Sanktionen gegen natiirliche und juristische Personen verhidngen konnen.
Infolgedessen schldgt die Kommission nunmehr vor, dass die Mitgliedstaaten Regelungen
treffen, mit denen bei VerstoBBen gegen die Verordnung geeignete verwaltungsrechtliche
Mafnahmen erlassen und Sanktionen verhidngt werden kénnen. Zu diesem Zweck sollte den
zustdndigen Behorden ein Mindestkatalog verwaltungsrechtlicher Maflnahmen und
Sanktionen zur Verfligung gestellt werden, einschlieBlich Entzug der Zulassung, 6ffentliche
Warnungen, Entlassung der Mitglieder der Leitungsorgane, Riickerstattung aufgrund von
VerstoBen gegen diese Verordnung erzielter Gewinne — soweit sich diese ermitteln lassen —
und Geldbullen. Das Hochstmal3 der GeldbuBlen sollte nicht unter dem in der Verordnung
vorgesehenen Niveau liegen — 10 % des jdhrlichen Umsatzes einer rechtlichen Einheit oder
5 Mio. EUR oder 10 % der Jahreseinkiinfte einer natiirlichen Person. Bei der Festlegung von
Art und Hohe der Sanktionen sollten die zustdndigen Behorden eine Reihe in der Verordnung
aufgefiihrter Kriterien beriicksichtigen, einschlieBlich der GroB3e und finanziellen Soliditit des
Verantwortlichen, der Auswirkungen des VerstoBes und der Kooperationsbereitschaft des
Verantwortlichen. Die vorgeschlagene Verordnung hindert einzelne Mitgliedstaaten nicht an
der Festlegung hoherer Standards.

4 ABI. L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
> KOM(2010) 716 vom 8.12.2010.
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3.3.6. Einhaltung der Artikel 290 und 291 AEUV

Am 23. September 2009 hat die Kommission Vorschldge fiir Verordnungen zur Errichtung
der EBA, der EIOPA und der ESMA angenommen. Diesbeziiglich mochte die Kommission
auf die Erklarungen zu den Artikeln 290 und 291 AEUV verweisen, die sie anldsslich der
Verabschiedung der Verordnungen zur Errichtung der europdischen Aufsichtsbehdrden
abgegeben hat: ,,Was das Verfahren zur Festlegung von Regulierungsstandards anbelangt,
unterstreicht die Kommission den einzigartigen Charakter des Finanzdienstleistungssektors,
der sich aus der Lamfalussy-Struktur ergibt und auch ausdriicklich in der dem AEUV
beigefiigten Erkldrung Nr. 39 anerkannt wurde. Die Kommission hat jedoch erhebliche
Zweifel, ob die Beschrinkung ihrer Rolle in Bezug auf den Erlass von delegierten
Rechtsakten und Durchfithrungsmafnahmen im FEinklang mit den Artikeln 290 und
291 AEUV steht.*

4, AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT

Die Auswirkungen des Vorschlags auf den Haushalt der Europdischen Union ergeben sich aus
den der ESMA iibertragenen Aufgaben, wie dem beigefiligten Finanzbogen zu entnehmen ist.
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2012/0029 (COD)
Vorschlag fiir eine
VERORDNUNG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTSUND DESRATES

zur Verbesserung der Wertpapierabrechnungen in der Européischen Union und tber
Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinie 98/26/EG

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION -

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf
Artikel 114,

auf Vorschlag der Europédischen Kommission,

nach Ubermittlung des Entwurfs eines Gesetzgebungsaktes an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme des Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschusses’,

nach Stellungnahme der Européischen Zentralbank’,

gemil dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1)  Zentralverwahrer tragen zusammen mit zentralen Gegenparteien weitgehend zur
Aufrechterhaltung von Nachhandels-Infrastrukturen bei, die die Finanzmérkte sichern
und die Marktteilnehmer darauf vertrauen lassen, dass Wertpapiergeschifte — auch in
Zeiten extremer Belastungen — ordnungsgemaf und piinktlich durchgefiihrt werden.

2) Da sich die von Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme am
Ende des Abwicklungsprozesses befinden, sind sie von systemischer Bedeutung fiir
das Funktionieren der Wertpapiermarkte. Sie bilden das oberste Element in der Kette
von Wertpapierhaltern, iiber die ihre Teilnehmer die Wertpapierbestinde der Anleger
melden, und fungieren somit auch als ein wesentliches Instrument zur Kontrolle der
Integritdt einer Emission und spielen eine wichtige Rolle fiir die Wahrung des
Anlegervertrauens. Dariiber hinaus sind die von Zentralverwahrern betriebenen
Wertpapierabrechnungssysteme eng in die Besicherung der geldpolitischen
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3)

4)

)

Operationen und in den Besicherungsprozess zwischen Kreditinstituten eingebunden;
deshalb treten sie als bedeutende Akteure an den Sicherheitenmérkten auf.

Obwohl sich durch die Richtlinie 98/26/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 19. Mai 1998 iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie
Wertpapierliefer- und  -abrechnungssystemen® die  Beeintrichtigung  eines
Wertpapierabrechnungssystems durch Insolvenzverfahren gegen einen Teilnehmer des
betreffenden Systems verringert hat, ist es dennoch notwendig, sich mit weiteren
Risiken dieser Systeme sowie mit dem Risiko der Insolvenz oder der Beeintrachtigung
des Funktionierens der Wertpapierabrechnungssysteme betreibenden Zentralverwahrer
zu Dbefassen. Eine Reihe von Zentralverwahrern unterliegt Kredit- und
Liquiditatsrisiken, die sich aus Bankdienstleistungen in Ergidnzung zur Abrechnung
ergeben.

Die wachsende Zahl grenziiberschreitender Abrechnungen infolge der Entwicklung
von Verbindungsvereinbarungen zwischen Zentralverwahrern wirft angesichts
fehlender gemeinsamer Aufsichtsregeln die Frage auf, wie belastbar Zentralverwahrer
beim Importieren der bei Zentralverwahrern aus anderen Mitgliedstaaten auftretenden
Risiken sind. Dariiber hinaus sind die Abrechnungsmérkte in der Europdischen Union
trotz der Zunahme grenziiberschreitender Abrechnungen nach wie vor zersplittert und
die grenziiberschreitende Abrechnung ist kostspieliger, was auf unterschiedliche
einzelstaatliche Regeln zur Abrechnung, die Tatigkeiten der Zentralverwahrer und den
begrenzten Wettbewerb zwischen den Zentralverwahrern zuriickzufiihren ist. Diese
Fragmentierung ist hinderlich und bringt zusétzliche Risiken und Kosten fiir die
grenziiberschreitende Abrechnung mit sich. Da es weder fiir Marktteilnehmer
identische Verpflichtungen noch gemeinsame Aufsichtsstandards fiir Zentralverwahrer
gibt, werden sich auf nationaler Ebene getroffene, wahrscheinlich divergierende
Maflnahmen unmittelbar negativ auf die Sicherheit, die Effizienz und den Wettbewerb
an den Abrechnungsmédrkten in der Europdischen Union auswirken. Diese
bedeutenden Hindernisse fiir das Funktionieren des Binnenmarkts miissen abgebaut
und Wettbewerbsverzerrungen vermieden werden; solche Hindernisse und
Verzerrungen diirfen kiinftig nicht mehr auftreten. Folglich ist die geeignete
Rechtsgrundlage fiir diese Verordnung Artikel 114 AEUV in der Auslegung des
Gerichtshofs der Européischen Union.

Es ist erforderlich, in einer Verordnung eine Reihe einheitlicher Verpflichtungen fiir
Marktteilnehmer im Hinblick auf bestimmte Aspekte des Abrechnungszyklus und der
Abrechnungsdisziplin festzuschreiben und einen Katalog gemeinsamer Anforderungen
an Wertpapierabrechnungssysteme betreibende Zentralverwahrer zu erstellen. Die
unmittelbar anwendbaren Vorschriften einer Verordnung sollten gewihrleisten, dass
alle Marktteilnehmer und Zentralverwahrer denselben unmittelbar anwendbaren
Verpflichtungen und Regeln unterliegen. Eine Verordnung diirfte die Sicherheit und
Effizienz der Abwicklung in der Europdischen Union erhéhen, indem sie verhindert,
dass es zu abweichenden einzelstaatlichen Regeln infolge der Umsetzung einer
Richtlinie kommt. Eine Verordnung sollte die aus unterschiedlichen einzelstaatlichen
Regeln resultierende aufsichtsrechtliche Komplexitit fiir Marktteilnehmer und
Zentralverwahrer verringern und es Zentralverwahrern ermdoglichen, ihre Dienste

ABIL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
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(6)

(7

®)

©)

grenziiberschreitend zu erbringen, ohne unterschiedliche Kataloge einzelstaatlicher
Anforderungen erfiillen zu miissen, zum Beispiel Vorschriften {iber Zulassung,
Beaufsichtigung, Organisation oder Risiken von Zentralverwahrern. Eine identische
Anforderungen an Zentralverwahrer vorschreibende Verordnung konnte auch zur
Beseitigung von Wettbewerbsverzerrungen beitragen.

Der Rat fiir Finanzstabilitit (Financial Stability Board — FSB) forderte am 20. Oktober
2010 eine Stirkung der zentralen Marktinfrastrukturen und sprach sich fiir die
Uberarbeitung und den Ausbau der bestehenden Standards aus’. Der Ausschuss fiir
Zahlungsverkehrs- und Abrechnungssysteme (CPSS) der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich ~ (BIZ) und die  Internationale = Organisation  der
Wertpapieraufsichtsbehdrden (IOSCO) stehen kurz vor Abschluss der Arbeiten an
einem Entwurf fiir weltweite Standards. Diese Standards sollen die BIZ-
Empfehlungen aus dem Jahr 2001 ersetzen, die auf europdischer Ebene 2009 durch
unverbindliche Leitlinien des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) und
des Ausschusses der europédischen Wertpapierregulierungsbehorden (CESR) angepasst
wurden.

Der Rat betonte in seinen Schlussfolgerungen vom 2. Dezember 2008' die
Notwendigkeit, die Sicherheit und Soliditit der Wertpapierabrechnungssysteme zu
starken und rechtliche Hindernisse im Zusammenhang mit Nachhandelsgeschiften in
der Europidischen Union abzubauen.

Zu den grundlegenden Aufgaben des ESZB gehort es, das reibungslose Funktionieren
der Zahlungssysteme zu fordern. In diesem Zusammenhang fiithren die Mitglieder des
ESZB die Aufsicht durch, indem sie fiir effiziente und solide Clearing- und
Zahlungssysteme sorgen. Die Mitglieder des ESZB fungieren héaufig als
Verrechnungsstelle flir die Kassamarktposition von Wertpapiergeschiften. Auerdem
sind sie wichtige Kunden von Zentralverwahrern, die hdufig die Besicherung
geldpolitischer Operationen verwalten. Eine enge Einbindung der Mitglieder des
ESZB durch Konsultation bei der Zulassung wund Beaufsichtigung der
Zentralverwahrer, der Anerkennung von Zentralverwahrern aus Drittlaindern und der
Genehmigung von Zentralverwahrer-Verbindungen sollte vorgesehen sein. Diese enge
Einbindung sollte auerdem durch die Konsultation der ESZB-Mitglieder bei der
Festlegung regulatorischer und technischer Durchfiihrungsstandards sowie bei der
Festlegung von Leitlinien und Empfehlungen erfolgen. Durch diese Verordnung wird
die Zustindigkeit der Europdischen Zentralbank (EZB) und der nationalen
Zentralbanken (NZB) fiir die Gewdhrleistung effizienter und solider Clearing- und
Zahlungssysteme innerhalb der Europdischen Union und im Verhéltnis zu anderen
Landern nicht bertihrt.

Die Zentralbanken der Mitgliedstaaten oder etwaige andere Stellen, die in bestimmten
Mitgliedstaaten dhnliche Funktionen ausiiben, zum Beispiel nationale Stellen, die fiir
die staatliche Schuldenverwaltung zustindig oder daran beteiligt sind, konnen selbst
eine Reihe von Dienstleistungen erbringen, die sie als Zentralverwahrer qualifizieren

FSB, ,,Reducing the moral hazard posed by systemically important financial institutions®, 20. Oktober
2010.
Schlussfolgerungen des Ecofin-Rats auf seiner 2911. Tagung, 2. Dezember 2008.
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wiirde. Diese Einrichtungen sollten von den Anforderungen fiir die Zulassung und die
Beaufsichtigung ausgenommen werden, aber weiterhin dem vollstdndigen Katalog der
aufsichtsrechtlichen  Anforderungen fiir Zentralverwahrer unterliegen. Da
Zentralbanken als Verrechnungsstellen zum Zwecke der Abwicklung fungieren,
sollten sie auch von den in Titel IV dieser Verordnung festgelegten Anforderungen
ausgenommen werden.

Diese Verordnung sollte fiir die Abrechnung von Geschiften mit allen
Finanzinstrumenten und Tétigkeiten von Zentralverwahrern gelten, sofern nichts
anderes festgelegt ist. Ferner sollte diese Verordnung andere Rechtsakte der
Europdischen Union iiber spezifische Finanzinstrumente wie die Richtlinie
2003/87/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober 2003 iiber
ein System fiir den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft
und zur Anderung der Richtlinie 96/61/EG des Rates'' sowie nach dieser Richtlinie
verabschiedete MaBBnahmen nicht beriihren.

Die Verbuchung von Wertpapieren im Effektengiro ist ein wichtiger Schritt zur
Verbesserung der Abrechnungseffizienz und zur Gewihrleistung der Integritdt einer
Wertpapieremission, insbesondere vor dem Hintergrund immer komplexerer Halte-
und Ubertragungsmethoden. Aus Sicherheitsgriinden ist in dieser Verordnung die
Verbuchung sdmtlicher iibertragbarer Wertpapiere im Effektengiro vorgesehen. In
dieser Verordnung sollte keine besondere Methode fiir die urspriingliche Verbuchung
im Effektengiro vorgeschrieben werden; diese kann in Form der Immobilisierung
durch Emission einer Globalurkunde oder in Form der sofortigen Dematerialisierung
erfolgen. In dieser Verordnung sollte die Art des Instituts, das Wertpapiere nach
Emission im Effektengiro verbucht, nicht vorgeschrieben werden; verschiedene
Akteure einschlieBlich Registrierstellen diirfen diese Funktion ausiiben. Sobald solche
Wertpapiere jedoch an Handelspldtzen gehandelt werden, die durch die Richtlinie
2004/39/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und
93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europidischen Parlaments und
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates'? geregelt werden,
oder im Rahmen der Richtlinie 2002/47/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 6. Juni 2002 iiber Finanzsicherheiten' als Sicherheiten gestellt werden,
sollten diese Papiere im Effektengiro eines Zentralverwahrers verbucht werden, damit
unter anderem gewdhrleistet ist, dass all diese Wertpapiere in einem
Wertpapierabrechnungssystem abgerechnet werden konnen.

Um die Sicherheit der Abwicklung zu gewihrleisten, sollte jeder Teilnehmer eines
Wertpapierabrechnungssystems, der Finanzinstrumente erwirbt oder verduBert,
insbesondere  iibertragbare  Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Anteile an
Organismen fiir gemeinsame Anlagen und Emissionszertifikate, seine Verbindlichkeit
zum vorgesehenen Abrechnungstag abldsen.

ABI. L 275 vom 25.10.2003, S. 32.
ABI. L 145 vom 30.4.2004, S. 1.
ABIL. L 168 vom 27.6.2002, S. 43.
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Langere Abrechnungsperioden bei Geschéften mit iibertragbaren Wertpapieren fithren
zu  Unsicherheit und  erhéhen das Risiko  fiir  Teilnehmer  von
Wertpapierabrechnungssystemen. Von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat unterschiedliche
Abrechnungsperioden behindern den Abgleich und stellen Fehlerquellen fiir
Emittenten, Anleger und Mittler dar. Daher ist es erforderlich, eine gemeinsame
Abrechnungsperiode vorzuschreiben, die die Ermittlung des vorgesehenen
Abrechnungstags und die Umsetzung von MaBnahmen zur Abrechnungsdisziplin
erleichtern wiirde. Der vorgesehene Abrechnungstag von Geschiften mit
iibertragbaren Wertpapieren, die zum Handel an von der Richtlinie 2004/39/EG
geregelten Handelspldtzen zugelassen sind, sollte spétestens der zweite Geschiftstag
nach dem betreffenden Handel sein.

Zentralverwahrer und andere Marktinfrastrukturen sollten MaBnahmen ergreifen,
damit das Scheitern von Abwicklungen vermieden wird und dennoch eingetretene
Fille sinnvoll behandelt werden konnen. Es ist von entscheidender Bedeutung, dass
solche Regeln in der Europdischen Union einheitlich und unmittelbar angewandt
werden. Insbesondere sollten Zentralverwahrer und andere Marktinfrastrukturen
verpflichtet werden, Verfahren einzurichten, die es ihnen ermoglichen, einen
Teilnehmer, der systematisch gescheiterte Abwicklungen verursacht, zu suspendieren
und seine Identitit bekanntzugeben, sofern dieser Teilnehmer Gelegenheit hatte,
Stellung zu nehmen, bevor ein solcher Beschluss gefasst wird.

Zu den effizientesten Arten des Vorgehens gegen gescheiterte Abwicklungen gehort
es, im Verzug befindlichen Teilnehmern vorzuschreiben, eine Eindeckung
vorzunehmen; dabei miissen die Wertpapiere, die hitten geliefert werden sollen, nach
dem  vorgesehenen  Abrechnungstag am  Markt erworben und dem
empfangsberechtigten Teilnehmer geliefert werden. In dieser Verordnung sollten
einheitliche Regeln fiir bestimmte Aspekte des FEindeckungsgeschifts fiir alle
iibertragbaren Wertpapiere, Geldinstrumente, Anteile an Organismen fiir gemeinsame
Anlagen und Emissionszertifikate festgelegt werden, wie etwa Zeitpunkt,
Kiindigungsfrist, Preisfestsetzung und Sanktionen.

Da der Hauptzweck dieser Verordnung in der Einfiihrung einer Reihe den
Marktteilnehmern direkt auferlegter rechtlicher Verpflichtungen besteht, bei denen es
unter anderem um die Verbuchung aller iibertragbaren Wertpapiere im Effektengiro
eines Zentralverwahrers geht, sobald diese Wertpapiere an von der
Richtlinie 2004/39/EG geregelten Handelspldtzen gehandelt oder im Rahmen der
Richtlinie 2002/47/EG als Sicherheit gestellt werden, und um die Ablosung der
Verpflichtungen der Marktteilnehmer spétestens am zweiten Geschiftstag nach dem
Handel, und da Zentralverwahrer fiir den Betrieb von Wertpapierabrechnungssystemen
und die Anwendung von MalBnahmen zur rechtzeitigen Abwicklung in der
Europidischen Union zustindig sind, ist unbedingt zu gewdhrleisten, dass alle
Zentralverwahrer sicher und solide sind und jederzeit die durch diese Verordnung
festgelegten  strengen  Organisationsvorschriften, ~ Wohlverhaltensregeln  und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen erfiillen. Einheitliche und direkt anwendbare
Regeln zur Zulassung und fortlaufenden Beaufsichtigung von Zentralverwahrern sind
daher eine wesentliche logische Folge der den Marktteilnehmern durch diese
Verordnung auferlegten rechtlichen Verpflichtungen und stehen mit diesen im
Zusammenhang. Deshalb ist es erforderlich, die Regeln zur Zulassung und
Beaufsichtigung von Zentralverwahrern in denselben Rechtsakt wie die den
Marktteilnehmern auferlegten rechtlichen Verpflichtungen aufzunehmen.
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Unter Beriicksichtigung der Vorgabe, dass Zentralverwahrer einer Reihe gemeinsamer
Anforderungen unterliegen sollten und dass bestehende Behinderungen der
grenziiberschreitenden Abrechnung abgebaut werden sollen, sollte es jedem
zugelassenen Zentralverwahrer freistehen, seine Dienstleistungen im Hoheitsgebiet der
Europédischen Union entweder durch Errichtung einer Zweigniederlassung oder direkt
vor Ort zu erbringen.

Innerhalb eines EU-Abrechnungsmarkts ohne Grenzen miissen die Zustdndigkeiten
der verschiedenen bei der Anwendung dieser Verordnung beteiligten Behorden
festgelegt werden. Die Mitgliedstaaten sollten insbesondere die fiir die Anwendung
dieser Verordnung zustindigen Behorden benennen, und diese sollten mit den fiir die
Ausiibung ihrer Funktionen nétigen Aufsichts- und Ermittlungsbefugnissen
ausgestattet werden. Ein Zentralverwahrer sollte von der zustindigen Behdrde am Ort
seiner Niederlassung zugelassen und beaufsichtigt werden; diese Behorde sollte in der
Lage und erméchtigt sein, die tdglichen Betriebsabldufe der Zentralverwahrer zu
untersuchen, regelmiBige Uberpriifungen durchzufiihren und erforderlichenfalls
geeignete MaBBnahmen zu ergreifen. Diese Behorde sollte jedoch so frith wie moglich
andere maligebliche Behdrden konsultieren und mit ihnen zusammenarbeiten; zu
diesen maligeblichen Behorden gehoren die fiir die Beaufsichtigung jedes einzelnen
von dem Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierabrechnungssystems zustidndigen
Stellen und gegebenenfalls die jeweiligen Zentralbanken, die fiir die einzelnen
Wertpapierabwicklungssysteme  als  Verrechnungsstelle  fungieren = sowie
gegebenenfalls die zustindigen Behorden anderer verbundener Unternehmen. Diese
Zusammenarbeit umfasst auch die sofortige Information der beteiligten Behdrden in
Krisensituationen, die die Liquiditit und die Stabilitit des Finanzsystems in einem der
Mitgliedstaaten beeintrdchtigen, in denen der Zentralverwahrer oder seine Teilnehmer
ihren Sitz haben. Soweit ein Zentralverwahrer seine Dienstleistungen in einem anderen
Mitgliedstaat als dem, in dem er seinen Sitz hat, entweder durch Errichtung einer
Zweigniederlassung oder direkt vor Ort erbringt, ist die am Sitz des Zentralverwahrers
zustindige Behorde im Wesentlichen zustindig fiir die Beaufsichtigung dieses
Zentralverwahrers.

Jede juristische Person, die unter die Definition eines Zentralverwahrers fillt, muss
vor Aufnahme ihrer Tatigkeit von den zustidndigen einzelstaatlichen Behorden
zugelassen werden. Im Hinblick auf verschiedene Geschéftsmodelle sollte ein
Zentralverwahrer unter Bezugnahme auf bestimmte Kerndienstleistungen definiert
werden; die Kerndienstleistungen bestehen in der Abrechnung — was den Betrieb eines
Wertpapierabrechnungssystems voraussetzt —, in notariellen Dienstleistungen sowie in
der zentralen Fiihrung von Wertpapierkonten. Ein Zentralverwahrer sollte zumindest
ein Wertpapierabrechnungssystem betreiben und eine weitere Kerndienstleistung
erbringen. Diese Definition sollte daher  Einheiten, die keine
Wertpapierabrechnungssysteme betreiben, wie Registrierstellen oder mit einem
Registriersystem betraute Behdrden und gemdf Richtlinie 2003/87/EG errichtete
Stellen, ausschlieBen. Diese Kombination von Dienstleistungen ist fiir
Zentralverwahrer wichtig, damit sie ihrer Rolle in der Wertpapierabrechnung und bei
der Gewihrleistung der Integritét einer Wertpapieremission gerecht werden konnen.

Damit die Zentralverwahrer keine Risiken mit Téatigkeiten eingehen, die nicht der
Zulassung gemdll dieser Verordnung unterliegen, sollten die Tatigkeiten der
zugelassenen Zentralverwahrer auf die von deren Zulassung abgedeckten
Dienstleistungen beschrinkt sein; die Zentralverwahrer sollten keine Beteiligung im
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Sinne der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 aufgrund von
Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g) des Vertrages iiber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen '* halten und auch nicht direkt oder indirekt
20 % oder mehr der Stimmrechte oder des Kapitals anderer Institute halten als solcher,
die dhnliche Dienstleistungen erbringen.

Damit das sichere Funktionieren der Wertpapierabwicklungssysteme gewéhrleistet ist,
sollten diese nur von den Zentralverwahrern betrieben werden, die den in dieser
Verordnung oder von Zentralbanken vorgesehenen Regeln unterliegen.

Unbeschadet der besonderen Anforderungen der Steuergesetzgebung der
Mitgliedstaaten sollte es Zentralverwahrern gestattet sein, Nebendienstleistungen zu
erbringen, die zu groBerer Sicherheit, Effizienz und Transparenz der Wertpapiermarkte
beitragen. Betrifft die Erbringung dieser Nebendienstleistungen Verfahren zur
Quellensteuererleichterung, so erfolgt diese weiterhin im FEinklang mit den
Rechtsvorschriften der betroffenen Mitgliedstaaten.

Ein Zentralverwahrer, der beabsichtigt, eine Kerndienstleistung an einen Dritten
auszulagern oder eine neue Kern- oder Nebendienstleistung zu erbringen, ein weiteres
Wertpapierabrechnungssystem zu betreiben, eine andere Zentralbank als
Verrechnungsstelle zu nutzen oder eine Zentralverwahrer-Verbindung einzurichten,
sollte eine Genehmigung beantragen, und zwar gemill demselben Verfahren wie fiir
die urspriingliche Zulassung, jedoch mit der Ausnahme, dass die zustdndige Behorde
dem antragstellenden Zentralverwahrer binnen drei Monaten mitteilt, ob die
Genehmigung erteilt oder verweigert wird.

In Drittlindern niedergelassene Zentralverwahrer konnen ihre Dienste entweder iiber
eine Zweigniederlassung oder durch direkte Dienstleistungserbringung Emittenten und
Teilnehmern mit Sitz in der Europédischen Union beziiglich deren dortiger Tatigkeiten
anbieten und — vorbehaltlich der Anerkennung durch die ESMA — Verbindungen mit
in der Europdischen Union ansédssigen Zentralverwahrern einrichten. Angesichts des
globalen Charakters der Finanzmérkte ist die ESMA am besten geeignet,
Zentralverwahrer aus Drittlindern anzuerkennen. Die ESMA darf Zentralverwahrer
aus Drittlaindern nur anerkennen, wenn die Kommission zu dem Schluss kommt, dass
diese Zentralverwahrer einem Rechts- und Aufsichtsrahmen unterliegen, der mit dem
in dieser Verordnung vorgesehenen gleichwertig ist, wenn sie in ihrem Land effektiv
zugelassen sind und beaufsichtigt werden und wenn zwischen der ESMA und den fiir
die Zentralverwahrer zustindigen Behorden Kooperationsvereinbarungen geschlossen
wurden. Voraussetzung fiir die Anerkennung durch die ESMA ist die effektiv
gleichwertige Anerkennung des aufsichtsrechtlichen Rahmens, der fiir gemél3 dieser
Verordnung zugelassene Zentralverwahrer mit Sitz in der Européischen Union gilt.

Unter Berlicksichtigung des globalen Charakters der Finanzmérkte und der
Systemrelevanz der Zentralverwahrer ist fiir internationale Konvergenz der
aufsichtsrechtlichen Anforderungen, denen diese unterliegen, Sorge zu tragen. Die
Bestimmungen dieser Verordnung sollten sich an den bestehenden von CPSS-IOSCO
und ESZB-CESR erarbeiteten Empfehlungen orientieren. Die ESMA sollte bei der

ABI. L 222 vom 14.8.1978, S. 11.
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Konzipierung technischer Regulierungs- und Durchfiihrungsstandards oder bei
Vorschlidgen zur Uberarbeitung dieser Standards und der in dieser Verordnung
vorgeschriebenen Leitlinien und Empfehlungen die bestehenden Standards und deren
Weiterentwicklung beriicksichtigen.

Angesichts der Komplexitit und der Systemrelevanz der Zentralverwahrer und deren
Dienstleistungen sollten transparente Governance-Regelungen sicherstellen, dass
Geschiftsleitung, Leitungsorgan, Aktionédre und Teilnehmer, die in der Lage sind, im
Sinne der Siebenten Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 aufgrund
von Artikel 54 Absatz3 Buchstabe g) des Vertrages iiber den konsolidierten
Abschluss'® den Betrieb des Zentralverwahrers zu kontrollieren, die solide und
umsichtige Geschéftsfithrung des Zentralverwahrers zu gewéhrleisten imstande sind.

Durch transparente Governance-Regelungen sollte fiir die Beriicksichtigung der
Interessen der Aktiondre, der Geschéftsfiihrung und der Mitarbeiter des
Zentralverwahrers einerseits und der Interessen seiner Nutzer andererseits gesorgt
werden. Diese Governance-Grundsitze sollten unbeschadet des vom Zentralverwahrer
iibernommenen Eigentiimermodells gelten. Fiir jedes vom Zentralverwahrer betriebene
Wertpapierabwicklungssystem sollte ein Nutzerausschuss gebildet werden, der das
Leitungsorgan des Zentralverwahrers in den seine Mitglieder betreffenden
wesentlichen Belangen berit.

Angesichts der Bedeutung der Aufgaben der Zentralverwahrer sollte diese Verordnung
festlegen, dass Zentralverwahrer ihre Zusténdigkeiten nicht durch Auslagerung von
Tatigkeiten an Dritte iibertragen. Die Auslagerung dieser Tétigkeiten sollte strengen
Bedingungen unterliegen, die die Verantwortung der Zentralverwahrer fiir ihre
Titigkeiten wahren und sicherstellen, dass Uberwachung und Beaufsichtigung der
Zentralverwahrer nicht beeintrdchtigt werden. Lagert ein Zentralverwahrer seine
Tatigkeiten an 6ffentliche Stellen aus, so kann er unter bestimmten Bedingungen von
diesen Vorschriften befreit werden.

Die Beziehungen zwischen dem Zentralverwahrer und seinen Nutzern sollten mit
Hilfe von Wohlverhaltensregeln transparent gestaltet werden. Insbesondere sollte ein
Zentralverwahrer iiber oOffentlich zugéngliche, transparente, objektive und nicht
diskriminierende Kriterien fiir die Teilnahme am Wertpapierabrechnungssystem
verfiigen, denen zufolge der Zugang fiir Teilnehmer nur auf der Basis der bestehenden
Risiken beschriankt werden diirfte. Die zustindigen Behdrden sollten auf rasche und
geeignete AbhilfemalBBnahmen zuriickgreifen konnen, um gegen jede ungerechtfertigte
Dienstleistungsverweigerung von  Zentralverwahrern  gegeniiber Teilnehmern
vorzugehen. Ein Zentralverwahrer sollte die Preise und Gebiihren seiner
Dienstleistungen  offenlegen. Im  Interesse  eines  ungehinderten  und
diskriminierungsfreien = Zugangs zu Zentralverwahrungsdienstleistungen und
angesichts der sehr starken Marktposition, iiber die die Zentralverwahrer im
Hoheitsgebiet der jeweiligen Mitgliedstaaten noch verfiigen, darf ein Zentralverwahrer
nicht von seiner verdffentlichten Preisgestaltung abweichen. Ein Zentralverwahrer
sollte anerkannte Kommunikationsverfahren vorsehen. Diese
Teilnahmebestimmungen ergénzen und bekriftigen das in Richtlinie 2004/39/EG

ABI. L 193 vom 18.7.1983, S. 1.
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vorgesehene Recht der Marktteilnehmer, ein Abrechnungssystem in einem anderen
Mitgliedstaat zu nutzen.

Angesichts der zentralen Rolle der Wertpapierabrechnungssysteme an den
Finanzmirkten sollten Zentralverwahrer bei der Erbringung ihrer Dienstleistungen die
plinktliche Abwicklung, die Integritit der Emission und die Trennung der
Wertpapierkonten der einzelnen Teilnehmer gewihrleisten sowie die Moglichkeit
anbieten, auf Wunsch die Konten der Kunden der Teilnehmer ebenfalls zu trennen.
Die Zentralverwahrer sollten dafiir sorgen, dass diese Anforderungen fiir jedes
einzelne von ihnen betriebene Wertpapierabrechnungssystem gelten.

Um Abrechnungsrisiken infolge der Zahlungsunfahigkeit der Verrechnungsstelle zu
vermeiden, sollte ein  Zentralverwahrer die  Kassamarktposition  des
Wertpapiergeschéfts liber bei einer Zentralbank erdffnete Konten abrechnen, soweit
dies praktisch moglich ist. Wenn diese Option aus praktischen oder anderen Griinden
nicht zur Verfiigung steht, sollte ein Zentralverwahrer in der Lage sein, iiber Konten
abzurechnen, die bei einem geméfl der Richtlinie 2006/48/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme und Ausiibung der
Titigkeit der Kreditinstitute'® errichteten und einem spezifischen Zulassungsverfahren
und aufsichtsrechtlichen Anforderungen gemé3 Titel IV dieser Verordnung
unterliegenden Kreditinstitut er6ffnet wurden. Dieses Kreditinstitut sollte in seiner
Funktion als Verrechnungsstelle in der Lage sein, fiir die Teilnehmer des
Zentralverwahrers die in dieser Verordnung festgelegten Dienstleistungen zu
erbringen, die unter die Zulassung fallen, und kann dariiber hinaus andere
Dienstleistungen erbringen, die nicht von dieser Verordnung erfasst werden.

Da in der Richtlinie 2006/48/EG nicht ausdriicklich von den Innertageskredit- und
Liquidititsrisiken die Rede ist, die sich aus der Erbringung von Bankdienstleistungen
in Ergdnzung zur Abrechnung ergeben, sollten solche Dienstleistungen erbringende
Kreditinstitute auch spezifischen verschirften Anforderungen der Minderung von
Kredit- und  Liquidititsrisiken  unterliegen, die fiir das jeweilige
Wertpapierabrechnungssystem gelten sollten, fiir das sie als Verrechnungsstelle
fungieren. Zur Gewihrleistung der vollstindigen Einhaltung von besonderen
MaBnahmen, die auf eine Minderung der Kredit- und Liquiditétsrisiken abzielen,
sollten die zustindigen Behorden von den Zentralverwahrern verlangen kdnnen, dass
sie mehr als ein Kreditinstitut benennen, wenn sie auf der Grundlage der verfiigbaren
Nachweise belegen konnen, dass die Exponierung eines einzigen Kreditinstituts im
Hinblick auf die Konzentration der Kredit- und Liquiditétsrisiken nicht weitestgehend
gemindert ist.

Die  Vorschrift, dass die Abrechnung der Kassamarkt-Position des
Wertpapiergeschifts von einer getrennten, als Verrechnungsstelle fungierenden
rechtlichen Einheit durchgefiihrt wird, ist eine wichtige Mallnahme zur Erhdhung der
Sicherheit und Belastbarkeit von Zentralverwahrern. Diese Trennung zwischen
Kerndienstleistungen der Zentralverwahrer und Bankdienstleistungen in Erginzung
zur Abrechnung erscheint unverzichtbar fiir die Beseitigung jeglicher Gefahr, dass die
aus den Bankdienstleistungen entstehenden Risiken wie Kredit- und Liquiditétsrisiken

ABIL. L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
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auf die Erbringung der Kerndienstleistungen der Zentralverwahrer ilibergehen. Es
stehen keine weniger einschneidenden Maflnahmen zur Beseitigung dieser Kredit- und
Liquiditatsrisiken zur Verfiigung, wenn das angestrebte Sicherheits- und
Belastbarkeitsniveau von Zentralverwahrern gewdhrleistet werden soll. Damit jedoch
Synergien genutzt werden konnen, die durch die Erbringung von Zentralverwahrungs-
und Bankdienstleistungen innerhalb einer einzigen Unternehmensgruppe entstehen,
sollte die Vorschrift, dass Bankdienstleistungen durch ein separates Kreditinstitut
erbracht werden miissen, dem nicht entgegenstehen, dass das Kreditinstitut zur
gleichen Unternehmensgruppe gehort wie der Zentralverwahrer. Werden innerhalb
einer gleichen Unternehmensgruppe sowohl Zentralverwahrungs- als auch
Bankdienstleistungen erbracht, sollte die Tétigkeit des die Bankdienstleistungen
erbringenden Kreditinstituts zwecks Verbesserung der Sicherheit und Effizienz der
Dienstleistung auf die Erbringung von Bankdienstleistungen in Ergdnzung zur
Abrechnung beschriankt sein. Dariiber hinaus sollte eine Ausnahme von der
Verpflichtung, Bankdienstleistungen in Ergidnzung zur Abrechnung von den
Kerndienstleistungen der Zentralverwahrer zu trennen, gewihrt werden kénnen, wenn
keine  Gefahr Dbesteht, dass Kredit- und Liquidititsrisiken von den
Bankdienstleistungen auf  die Erbringung von Zentralverwahrungs-
Kerndienstleistungen iibertragen werden. Damit gewihrleistet ist, dass
Zentralverwahrer eine Ausnahme von ihrer Verpflichtung, keinerlei bankartige
Nebendienstleistungen zu erbringen, in Anspruch nehmen koénnen und diese
Moglichkeit konsequent angewandt wird, sollte die Kommission erméchtigt werden,
auf Antrag einer nationalen zustindigen Behorde zu entscheiden, ob eine solche
Ausnahme zuldssig ist, da durch die Erbringung sowohl von Zentralverwahrungs-
Kerndienstleistungen als auch von Bankdienstleistungen durch dieselbe rechtliche
Einheit kein systemisches Risiko entsteht. In jedem Fall sollten sich die Tatigkeiten
eines als Kreditinstitut zugelassenen Zentralverwahrers, der eine solche
Ausnahmegenehmigung in Anspruch nimmt, ausschlielich auf die Erbringung von
Bankdienstleistungen in Ergénzung zur Abrechnung beschrinken.

Damit ein ausreichendes MaBl an Sicherheit und Kontinuitit der von den
Zentralverwahrern  erbrachten  Dienstleistungen  gegeben ist, sollten die
Zentralverwahrer spezifischen einheitlichen und direkt anwendbaren Aufsichts- und
Eigenkapitalanforderungen unterliegen, die ihre rechtlichen und operationellen
Risiken sowie ihre Anlagerisiken tatsdchlich mindern.

Fir die Sicherheit der zwischen Zentralverwahrern getroffenen
Verbindungsvereinbarungen sollten besondere Anforderungen gelten, die den
jeweiligen Teilnehmern den Zugang zu anderen Wertpapierabrechnungssystemen
eroffnen. Die Vorschrift, dass bankartige Nebendienstleistungen von einer von der die
Zentralverwahrungs-Kerndienstleistungen erbringenden Stelle getrennten rechtlichen
Einheit zu erbringen sind, sollte dem nicht entgegenstehen, dass die Zentralverwahrer
solche Dienstleistungen in Anspruch nehmen, insbesondere wenn sie Teilnehmer eines
von einem anderen Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierabrechnungssystems sind.
Besonders  wichtig ist dabei, dass alle Risiken, die aus den
Verbindungsvereinbarungen  entstechen  konnten, wie Kredit-, Liquiditéts-
Organisations- oder andere einschldgige Risiken, weitestgehend gemindert sind. Fiir
interoperable ~ Verbindungen ist es  wichtig, dass bei verbundenen
Wertpapierabrechnungssystemen  der  Zeitpunkt des  Einbringens  von
Ubertragungsauftrigen ins System, der Unwiderruflichkeit dieser Auftrige und der
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Wirksamkeit der Ubertragung von Wertpapieren und Barmitteln identisch ist.
Dieselben Grundsitze sollten fiir Zentralverwahrer gelten, die eine gemeinsame IT-
Struktur fiir die Abrechnung nutzen.

Als Betreiber von Wertpapierabrechnungssystemen spielen Zentralverwahrer eine
Schliisselrolle bei der Ubertragung von Wertpapieren auf Wertpapierkonten. Fiir eine
hohere Rechtssicherheit, insbesondere in grenziiberschreitenden Zusammenhéngen, ist
es wichtig, dass klare Regeln beziiglich des anwendbaren Rechts im Hinblick auf die
eigentumsrechtlichen Aspekte der von einem Zentralverwahrer auf seinen Konten
gehaltenen ~ Wertpapiere  festgelegt  werden. Gemidl den  bestehenden
kollisionsrechtlichen Bestimmungen sollte das Recht jenes Ortes gelten, an dem die
Konten eines Zentralverwahrers gefiihrt werden.

In vielen Mitgliedstaaten sind die Emittenten gesetzlich verpflichtet, bestimmte Arten
von Wertpapieren, insbesondere Aktien, liber ihre nationalen Zentralverwahrer zu
begeben. Damit dieses Hindernis fiir ein reibungsloses Funktionieren des EU-
Nachhandelsmarkts beseitigt und es Emittenten ermoglicht wird, den effizientesten
Weg zur Verwaltung ihrer Wertpapiere zu wéhlen, sollten die Emittenten berechtigt
sein, einen beliebigen Zentralverwahrer mit Sitz in der Europidischen Union fiir die
Erfassung  ihrer =~ Wertpapiere @ und  die  Inanspruchnahme  relevanter
Zentralverwahrungsdienstleistungen zu wihlen. Die zustindigen Behorden sollten auf
rasche und geeignete Abhilfemafinahmen zuriickgreifen konnen, um gegen jede
ungerechtfertigte Dienstleistungsverweigerung von Zentralverwahrern gegeniiber
Emittenten vorzugehen. Damit die Rechte der Aktiondre geschiitzt sind, sollte das
Recht der Emittenten auf freie Wahl eines Zentralverwahrers unbeschadet der
Giltigkeit des nationalen Unternehmensrechts, nach dem die Wertpapiere konzipiert
wurden und das fiir die Beziehung zwischen Emittenten und ihren Aktionéren
maligeblich ist, Anwendung finden.

Durch den European Code of Conduct for Clearing and Settlement vom
7. November 2006'" wurde ein freiwilliger Rahmen geschaffen, der den Zugang
zwischen Zentralverwahrern und anderen Marktinfrastrukturen regelt. Der Bereich der
Nachhandelsaktivititen bleibt jedoch entlang der Landesgrenzen zersplittert, was
grenziiberschreitende Geschifte verteuert. Es sind einheitliche Bedingungen fiir
Verbindungen zwischen Zentralverwahrern sowie flir den Zugang zwischen
Zentralverwahrern und anderen Marktinfrastrukturen festzulegen. Damit es den
Zentralverwahrern mdglich ist, ihren Teilnehmern Zugang zu anderen Maérkten zu
bieten, sollten sie berechtigt sein, Teilnehmer eines anderen Zentralverwahrers zu
werden oder einen anderen Zentralverwahrer mit der Entwicklung besonderer
Funktionen zu beauftragen, um Zugang zu Letzterem zu erhalten. Die zustidndigen
Behorden sollten auf rasche und geeignete Abhilfemallnahmen zuriickgreifen konnen,
um gegen jede ungerechtfertigte Weigerung von Zentralverwahrern, einem anderen
Zentralverwahrer Zugang zu gewdhren, vorzugehen. Da die Verbindungen von
Zentralverwahrern moglicherweise ein zusétzliches Abrechnungsrisiko bergen, sollten

Der European Code of Conduct for Clearing and Settlement wurde am 7. November 2006 von den
Vereinigungen FESE (Federation of European Securities Exchanges), EACH (European Association of
Central Counterparty Clearing Houses) und ECSDA (European Central Securities Depositories
Association) unterzeichnet.
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sie der Genehmigung und Beaufsichtigung durch die maBgeblichen zustindigen
Behorden unterliegen.

Zentralverwahrer sollten auch auf Transaktionsfeeds einer zentralen Gegenpartei oder
eines Handelsplatzes zugreifen konnen, und diese Marktinfrastrukturen sollten Zugang
zu den von den Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssystemen
haben, es sein denn, dieser Zugang gefdhrdete den Geschiftsbetrieb der
Zentralverwahrer. Die zustdndigen Behorden sollten auf rasche und geeignete
AbhilfemaBnahmen zuriickgreifen konnen, um gegen jede ungerechtfertigte
Weigerung von Zentralverwahrern oder Marktinfrastrukturen, Zugang zu deren
Dienstleistungen zu gewéhren, vorzugehen.

Ein solider Rahmen fiir Aufsicht und Unternehmensfithrung im Finanzsektor sollte
sich auf eine wirkungsvolle Aufsichts- und Sanktionsordnung stiitzen konnen. Zu
diesem Zweck sollten die Aufsichtsbehorden mit hinreichender Handlungsvollmacht
ausgestattet werden und in der Lage sein, gegen jegliches rechtswidrige Verhalten mit
abschreckenden Sanktionsordnungen vorzugehen. Im Rahmen der Mitteilung der
Kommission ,,Stdrkung der Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor® vom
8. Dezember 2010 an das FEuropdische Parlament, den Rat, den Europiischen
Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen wurde eine
Uberpriifung der bestehenden Sanktionsbefugnisse und deren praktischer Anwendung
vorgenommen, um die Konvergenz von Sanktionen iiber das gesamte Spektrum der
Aufsichtstatigkeiten hinweg voranzutreiben.

Damit die Erfiillung der Vorschriften dieser Verordnung durch Zentralverwahrer, als
Verrechnungsstellen  benannte  Kreditinstitute, die Mitglieder von deren
Verwaltungsorganen und alle anderen Personen, die deren Geschiftsablaufe oder
andere Personen effektiv kontrollieren, wirksam gewéhrleistet ist, sollten die
zustindigen Behorden verwaltungsrechtliche Maflnahmen und Sanktionen anwenden
konnen, die wirksam, verhéltnismaBig und abschreckend sind.

Damit die Abschreckung und die kohédrente Anwendung der Sanktionen in allen
Mitgliedstaaten gewihrleistet sind, sollte diese Verordnung eine Liste wesentlicher
verwaltungsrechtlicher Maflnahmen und Sanktionen, die den zustdndigen Behorden
zur Verfligung stehen miissen, die Erméchtigung, diese Sanktionen und Maflnahmen
allen natiirlichen und juristischen Personen aufzuerlegen, die flir einen Verstof3
verantwortlich sind, eine Liste der Hauptkriterien fiir die Festlegung der Hohe und der
Art dieser Sanktionen und MafBBnahmen sowie die Hohe der Geldbuflen enthalten. Bei
der Festsetzung der Geldbuflen sollte Faktoren wie den festgestellten finanziellen
Vorteile aufgrund des VerstoBes, der Schwere und Dauer des VerstoBles, den
erschwerenden oder mildernden Umstdnden und der notwendigen abschreckenden
Wirkung von GeldbuBlen Rechnung getragen und gegebenenfalls eine ErmiBigung fiir
Zusammenarbeit mit der zustindigen Behorde vorgesehen werden. Bei der
Verhidngung und Verdffentlichung von Sanktionen sollten die in der Charta der
Grundrechte der Europdischen Union festgeschriebenen Grundrechte geachtet werden,
insbesondere das Recht auf Achtung des Privat- und Familienlebens (Artikel 7), das
Recht auf den Schutz personenbezogener Daten (Artikel 8) und das Recht auf einen
wirksamen Rechtsbehelf und ein unparteiisches Gericht (Artikel 47).

Damit potenzielle VerstoBe entdeckt werden, sollte durch effektive Mechanismen
dafiir gesorgt werden, dass den zustindigen Behorden mehr potenzielle oder
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tatsdchliche VerstoBe gegen diese Verordnung gemeldet werden. Zu diesen
Mechanismen sollten auch angemessene Garantien fiir die potenzielle oder
tatsdchliche VerstoBe gegen diese Verordnung meldenden Personen sowie fiir die
solcher Verstole beschuldigten Personen gehoren. Es sollten addquate Verfahren
festgelegt werden, damit die Rechte der beschuldigten Person auf den Schutz
personenbezogener Daten, auf Verteidigung und Anhdrung vor einer sie betreffenden
endgiiltigen Entscheidung sowie das Recht, gegen eine sie betreffende Entscheidung
oder Maflnahme Rechtsmittel einzulegen, gewahrt bleiben.

Etwaige gesetzliche Bestimmungen der Mitgliedstaaten tiber strafrechtliche
Sanktionen sollten von dieser Verordnung unberiihrt bleiben.

Die Verarbeitung personenbezogener Daten in den Mitgliedstaaten in Durchfithrung
dieser Verordnung ist durch die Richtlinie 95/46/EG des Europidischen Parlaments und
des Rates vom 24.Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr'® geregelt. Jeder
Austausch und jede Ubermittlung personenbezogener Daten durch zustindige
Behorden der Mitgliedstaaten sollte gemiB den Vorschriften fiir die Ubermittlung
personenbezogener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG festgelegt sind. Die
Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europidischen Parlaments und des Rates vom
18. Dezember 2000 zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und
zum freien Datenverkehr'” regelt die Verarbeitung personenbezogener Daten durch die
ESMA im Rahmen der vorliegenden Verordnung. Bei jedem Austausch und jeder
Ubermittlung personenbezogener Daten durch die ESMA sollten die Vorschriften iiber
die Ubermittlung personenbezogener Daten gemiB der Verordnung (EG) Nr. 45/2001
eingehalten werden.

Diese Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die in
der Charta der Grundrechte der Europédischen Union verankert sind, namentlich dem
Recht auf Achtung des Privat- und Familienlebens, dem Recht auf den Schutz
personenbezogener Daten, dem Recht auf einen wirksamen Rechtsbehelf und ein
unparteiisches Gericht, dem Recht, wegen derselben Straftat nicht zweimal
strafrechtlich verfolgt oder bestraft zu werden, sowie der unternehmerischen Freiheit,
und ist unter Wahrung dieser Rechte und Grundsitze durchzufiihren.

Die durch die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des
Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Européischen Aufsichtsbehdrde
(Europiische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses
Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission®
gegriindete ESMA sollte eine zentrale Rolle bei der Anwendung dieser Verordnung
spielen, indem sie die kohdrente Anwendung der EU-Vorschriften durch die
zustindigen einzelstaatlichen Behorden sicherstellt und bei
Meinungsverschiedenheiten zwischen diesen die Streitigkeiten beilegt.

ABI. L 281 vom 23.11.1995, S. 31.
ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1.
ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 84.
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Da die ESMA iiber hochspezialisierte Fachkrifte fiir Wertpapiere und die
entsprechenden Maérkte verfiigt, ist es sinnvoll und angemessen, ihr die Aufgabe zu
iibertragen, fiir technische Regulierungs- und Durchfithrungsstandards, die keine
politischen Entscheidungen erfordern, Entwiirfe auszuarbeiten und der Kommission
vorzulegen. Wenn dies so festgelegt ist, sollte die ESMA auch die Mitglieder des
ESZB und die durch die Verordnung (EU) Nr.1093/2010 des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Européischen
Aufsichtsbehorde (Europdische Bankenaufsichtsbehdrde), zur Anderung des
Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Authebung des Beschlusses 2009/78/EG der
Kommission®”'  gegriindete  Europdische ~Aufsichtsbehérde (EBA) in enger
Zusammenarbeit einbeziehen.

Der Kommission sollte die Befugnis {ibertragen werden, im Hinblick auf die einzelnen
Elemente der MafBnahmen zur Abrechnungsdisziplin technische
Regulierungsstandards gemiBl Artikel 290 AEUV und nach dem in den Artikeln 10
und 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen und im
Einzelnen Folgendes festzulegen: und die von einem Zentralverwahrer in seinem
Zulassungsantrag aufzufiihrenden Informationen und sonstigen Elemente; die
Informationen, die verschiedene Behorden bei der Beaufsichtigung von
Zentralverwahrern einander zukommen lassen sollen; die Einzelheiten der
Kooperationsvereinbarungen zwischen den Behorden des Herkunfts- und des
Aufnahmestaats; die Elemente der Governance-Regelungen fiir Zentralverwahrer; die
Einzelheiten iiber die von den Zentralverwahrern aufzubewahrenden Aufzeichnungen,;
die von den Zentralverwahrern zur Wahrung der Integritdt einer Emission zu
ergreifenden Maflnahmen im Einzelnen; den Schutz der Wertpapiere der Teilnehmer;
den piinktlichen Abschluss der Abrechnung; die Minderung der operationellen und der
sich aus den Zentralverwahrer-Verbindungen ergebenden Risiken; die Elemente der
Eigenkapitalanforderungen fiir Zentralverwahrer; sowie die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen beziiglich der Kredit- und Liquidititsrisiken fiir die benannten
Kreditinstitute.

Ferner sollte der Kommission die Befugnis {ibertragen werden, beziiglich
Standardformularen und Dokumentvorlagen flir die Zulassungsantrige der
Zentralverwahrer, fiir die zwischen verschiedenen zustdndigen Behorden flieBenden
Informationen zum Zwecke der Beaufsichtigung von Zentralverwahrern, fiir die
maligeblichen Kooperationsvereinbarungen zwischen den Behorden des Herkunfts-
und des Aufnahmestaats, fiir die Formate der von den Zentralverwahrern
aufzubewahrenden Aufzeichnungen, fiir die Verfahren, die anzuwenden sind, wenn
einem Teilnehmer oder Emittenten der Zugang zu einem Zentralverwahrer oder
Zentralverwahrern der Zugang untereinander oder zu anderen Marktinfrastrukturen
verweigert wird, und fiir die Konsultation der verschiedenen Behdrden vor Gewdhrung
der Genehmigung einer Verrechnungsstelle technische Durchfiihrungsstandards
mittels Durchfithrungsrechtsakten geméfl Artikel 291 AEUV und nach dem in
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Der Kommission sollte die Befugnis iibertragen werden, delegierte Rechtsakte im
Einklang mit Artikel 290 AEUV zu erlassen. Die delegierten Rechtsakte sollten
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insbesondere im Hinblick auf folgende Aspekte erlassen werden: spezifische Details
der Begriffsbestimmungen; die Kriterien, nach denen der Betrieb eines
Zentralverwahrers in einem Aufnahmemitgliedstaat als von wesentlicher Bedeutung
fir diesen Mitgliedstaat angesehen wird; die Dienstleistungen, fiir die ein
Zentralverwahrer aus einem Drittland eine Anerkennung durch die ESMA beantragen
muss, und die Informationen, die der antragstellende Zentralverwahrer der ESMA
dabei vorzulegen hat; die Risiken, die es rechtfertigen, dass ein Zentralverwahrer
Teilnehmern den Zugang verwehrt, und die Elemente des fiir die Antragsteller zur
Verfiigung stehenden Verfahrens; die Beurteilung, wann eine Abrechnung in
Zentralbankgeld praktisch nicht moglich ist; die Elemente des Verfahrens fiir den
Zugang von Emittenten zu Zentralverwahrern, fiir den Zugang der Zentralverwahrer
untereinander und fiir den Zugang zwischen Zentralverwahrern und anderen
Marktinfrastrukturen.

Zur Gewidhrleistung einheitlicher Bedingungen fiir die Durchfithrung dieser
Verordnung sollten der Kommission Durchfiihrungsbefugnisse iibertragen werden,
damit sie iiber die Bewertung von Regeln von Drittlindern zwecks Anerkennung von
Zentralverwahrern aus diesen Lindern sowie von Ausnahmen von der Verpflichtung
zur Trennung zwischen Bankdienstleistungen in Ergénzung zur Abrechnung und
Zentralverwahrungs-Kerndienstleistungen entscheiden kann. Diese Befugnisse sollten
gemil der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsitze,
nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfiihrungsbefugnisse durch
die Kommission kontrollieren® ausgeiibt werden.

Da die Ziele dieser Verordnung, nidmlich die Festlegung einheitlicher Anforderungen
fir die Abrechnung und fiir Zentralverwahrer, von den Mitgliedstaaten nicht
ausreichend verwirklicht werden konnen und deshalb unter Beriicksichtigung des
Umfangs der Mallnahmen besser auf Unionsebene zu verwirklichen sind, kann die
Union im Einklang mit dem in Artikel 5 EUV niedergelegten Subsidiaritdtsprinzip
taitig  werden.  Entsprechend dem in demselben  Artikel  genannten
VerhiltnisméaBigkeitsprinzip geht diese Verordnung nicht iiber das fiir die Erreichung
dieser Ziele erforderliche MaB hinaus.

Die Richtlinie 98/26/EG ist zu dndern, damit sie mit der Richtlinie 2010/78/EU des
Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Anderung der
Richtlinien 98/26/EG, 2002/87/EG, 2003/6/EG, 2003/41/EG, 2003/71/EG,
2004/39/EG, 2004/109/EG, 2005/60/EG, 2006/48/EG, 2006/49/EG und 2009/65/EG
im Hinblick auf die Befugnisse der Europidischen Aufsichtsbehdrde (Européische
Bankenaufsichtsbehorde), der Europdischen  Aufsichtsbehorde  (Européische
Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung)
und der Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde)” im Einklang steht, der zufolge die Benennung von
Wertpapierabrechnungssystemen nicht mehr der Kommission, sondern der ESMA
mitgeteilt wird.
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(55) Die Anwendung der Zulassungs- und Anerkennungsanforderungen dieser Verordnung
sollte aufgeschoben werden, damit Zentralverwahrer mit Sitz in der Européischen
Union oder in Drittlindern geniigend Zeit haben, die in dieser Verordnung
vorgesehene Zulassung und Anerkennung zu beantragen.

(56) Ferner ist es erforderlich, die Anwendung der Anforderungen der Verbuchung
bestimmter {ibertragbarer Wertpapiere im Effektengiro und der Abloésung von
Verpflichtungen innerhalb von Wertpapierabrechnungssystemen spitestens am
zweiten Geschéftstag nach dem Handel aufzuschieben, damit Marktteilnehmer, die
Wertpapiere in Papierform halten oder lidngere Abrechnungsperioden anwenden,
geniigend Zeit haben, diese Anforderungen zu erfiillen —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:
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Titel |

Gegenstand, Geltungsber eich und Begriffsbestimmungen

Artikel 1
Gegenstand und Geltungsbereich

In dieser Verordnung sind einheitliche Anforderungen an die Abrechnung von
Finanzinstrumenten in der Europdischen Union und die Vorschriften fiir die
Organisation und Fiithrung von Zentralverwahrern zur Gewihrleistung einer sicheren
und reibungslosen Abrechnung festgelegt.

Soweit in dieser Verordnung nichts anderes festgelegt ist, gilt sie fiir die Abrechnung
samtlicher Finanzinstrumente und die Tétigkeiten von Zentralverwahrern.

Diese Verordnung beriihrt nicht die Rechtsvorschriften der Europdischen Union zu
spezifischen Finanzinstrumenten, insbesondere die Richtlinie 2003/87/EG.

Die Artikel 9 bis 18 sowie Artikel 20 sowie die Bestimmungen des Titels IV gelten
nicht fiir die Mitglieder des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB),
andere nationale Stellen mit dhnlichen Aufgaben sowie sonstige staatliche Stellen,
die fiir die staatliche Schuldenverwaltung zusténdig oder daran beteiligt sind.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck:

(1) ,,Zentralverwahrer* eine juristische Person, die ein
Wertpapierabrechnungssystem nach Abschnitt A Nummer 3 des Anhangs
betreibt und die wenigstens eine weitere Kerndienstleistung nach Abschnitt A
des Anhangs erbringt;

(2) ,,Abrechnung®“ die Abwicklung eines Wertpapiergeschifts mit dem Ziel, die
Verbindlichkeiten der Beteiligten durch die Ubertragung von Zahlungsmitteln
oder Wertpapieren abzuldsen;

(3) ,,Wertpapierabrechnungssystem* ein System im Sinne von Artikel 2
Buchstabe a erster und zweiter Gedankenstrich der Richtlinie 98/26/EG, dessen
Geschiift darin besteht, Zahlungs- bzw. Ubertragungsauftrige im Sinne von
Artikel 2 Buchstabei zweiter Gedankenstrich der Richtlinie 98/26/EG
auszufiihren;

(4) ,,Abrechnungsperiode” den Zeitraum zwischen dem Abschlusstag und dem
vorgesehenen Abrechnungstag;
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()

(6)

(7)

(8)

)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

~Geschiftstage den Geschiftstag im Sinne von Artikel 2 Buchstabe n der
Richtlinie 98/26/EG;

»gescheiterte Abwicklung™ die aufgrund fehlender Wertpapiere oder Barmittel
am vorgesehenen Abrechnungstag unterbliecbene Abrechnung eines
Wertpapiergeschifts, wobei die zugrunde liegende Ursache unerheblich ist;

,vorgesehener Abrechnungstag“ das Datum, fiir das die an einem
Wertpapiergeschift Beteiligten die Abrechnung vereinbart haben;

»zentrale Gegenpartei eine Stelle, die zwischen die Partner der auf einem oder
mehreren Finanzmirkten gehandelten Vertrdge tritt, so dass sie gegeniiber
jedem Verkdufer als Kiufer und gegeniiber jedem Kaufer als Verkdufer
auftritt;

»zustindige Behorde die Behorde, die von jedem Mitgliedstaat gemal3
Artikel 10 benannt wird;

»leilnehmer* jeden im Sinne von  Artikel2 Buchstabe f der
Richtlinie 98/26/EG an einem Wertpapierabrechnungssystem Teilnehmenden,
einschlieBlich einer zentralen Gegenpartei;

,Beteiligung“ eine Beteiligung im Sinne von Artikel 17 Satz1 der
Richtlinie 78/660/EWG oder das direkte oder indirekte Halten von mindestens
20 % der Stimmrechte oder des Kapitals an einem anderen Unternehmen;

,Herkunftsmitgliedstaat” den Mitgliedstaat, in dem ein Zentralverwahrer
zugelassen wurde;

»Aufnahmemitgliedstaat den Mitgliedstaat, bei dem es sich nicht um den
Herkunftsmitgliedstaat handelt, in dem ein Zentralverwahrer eine
Zweigniederlassung  unterhédlt oder Zentralverwahrungsdienstleistungen
erbringt;

wZweigniederlassung® eine Niederlassung, die nicht die Hauptverwaltung,
sondern einen rechtlich unselbstéindigen Teil eines Zentralverwahrers bildet
und  Zentralverwahrungsdienstleistungen  erbringt, fiir die dem
Zentralverwahrer eine Zulassung erteilt wurde;

»Kontrolle die Beziehung zwischen zwei Unternehmen im Sinne von
Artikel 1 der Richtlinie 83/349/EWG;

»Ausfall eines Teilnehmers* eine Situation, in der gegen einen Teilnehmer ein
Insolvenzverfahren nach Artikel 2 Buchstabej der Richtlinie 98/26/EG
eroffnet wird;

»Lieferung gegen Zahlung™ (L/Z) ein Wertpapierabrechnungsverfahren, bei
dem eine Ubertragung von Wertpapieren derart mit einer Ubertragung von
Geld verkniipft ist, dass die Lieferung von Wertpapieren nur erfolgt, wenn die
entsprechende Zahlung geleistet wird,
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(18)

(19)

(20)

21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

27)

(28)

(29)

,Depotkonto®“ ein Konto, dem Wertpapiere gutgeschrieben oder von dem
Wertpapiere abgebucht werden kdnnen;

,Zentralverwahrer-Verbindung* eine Vereinbarung zwischen
Zentralverwahrern, der zufolge ein Zentralverwahrer im
Wertpapierabwicklungssystem eines anderen ein Konto erdffnet, um die
Ubertragung von Wertpapieren seiner Teilnehmer an Teilnehmer des anderen
Zentralverwahrers zu erleichtern. Zentralverwahrer-Verbindungen umfassen
normale Zugangsverbindungen, kundenspezifische Zugangsverbindungen und
interoperable Verbindungen;

»hormale Zugangsverbindung® eine Zentralverwahrer-Verbindung, die einen
Zentralverwahrer mit einem anderen in derselben Weise verbindet wie jeden
anderen Teilnehmer, der das von Letzterem betriebene
Wertpapierabrechnungssystem nutzt;

»kundenspezifische Zugangsverbindung®“ eine Zentralverwahrer-Verbindung,
bei der ein Zentralverwahrer flir einen anderen besondere Dienstleistungen
erbringt, die sich von denen unterscheiden, die er fiir andere Teilnehmer an
seinem Wertpapierabrechnungssystem erbringt;

»interoperable Verbindungen* Zentralverwahrer-Verbindungen, bei denen die
von Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme im Sinne
von Artikel 2 Buchstabe o der Richtlinie 98/26/EG interoperabel werden,;

»ubertragbare Wertpapiere* ilibertragbare Wertpapiere im Sinne von Artikel 4
Nummer 18 der Richtlinie 2004/39/EG;

,,Geldmarktinstrumente” Geldmarktinstrumente im Sinne von Artikel 4
Nummer 19 der Richtlinie 2004/39/EG;

»Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen® Anteile an Organismen fiir
gemeinsame Anlagen im Sinne von Anhang I Abschnitt C Nummer 3 der
Richtlinie 2004/39/EG;

,Emissionszertifikate* alle Anteile, deren Ubereinstimmung mit den
Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG anerkannt ist;

»geregelter Markt™ einen geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Nummer 14
der Richtlinie 2004/39/EG;

,multilaterales Handelssystem (MTF)*“ ein multilaterales Handelssystem im
Sinne von Artikel 4 Nummer 15 der Richtlinie 2004/39/EG;

»organisiertes Handelssystem (OTF)“ ein von einer Wertpapierfirma oder
einem Marktbetreiber betriebenes System oder eine von ihnen betriebene
Fazilitat, bei dem/der es sich nicht um einen geregelten Markt oder ein MTF
handelt und das/die die Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf
von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems in einer Weise zusammentiihrt,
die zu einem Vertrag gemidl den Bestimmungen von Titel II der
Richtlinie 2004/39/EG fiihrt;
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(30) ,,Tochterunternehmen ein Tochterunternehmen im Sinne von Artikel 1 der
Richtlinie 83/349/EWG;

(31) ,,Verrechnungsstelle eine Verrechnungsstelle im Sinne von Artikel 2
Buchstabe d der Richtlinie 98/26/EG.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméal
Artikel 64 in Bezug auf MaBnahmen zur Festlegung technischer Elemente der
Definitionen in Absatz 1 Nummern 17, 20, 21 und 22 zu erlassen und die im Anhang
Abschnitt B Nummern 1 bis 4 aufgefiihrten Nebendienstleistungen sowie die im
Anhang Abschnitt C Nummern 1 und 2 aufgefiihrten Dienstleistungen festzulegen.
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Titel 11

Wertpapierabrechnung

Kapitel |
Verbuchung im Effektengiro

Artikel 3
Verbuchung im Effektengiro

Jede Gesellschaft, die {ibertragbare Wertpapiere ausgibt, die zum Handel auf
geregelten Markten zugelassen sind, tragt dafiir Sorge, dass diese Wertpapiere durch
Ausstellung einer Globalurkunde, die fiir die gesamte Emission steht, im
Effektengiro als Immobilisierung oder nach einer Direktemission der Wertpapiere in
dematerialisierter Form dargestellt werden.

Werden die in Absatz 1 genannten Wertpapiere auf geregelten Miérkten, in
multilateralen Handelssystemen (MTF) oder in organisierten Handelssystemen
(OTF) gehandelt oder als Finanzsicherheit im Sinne von Artikel 2 Buchstabe a der
Richtlinie 2002/47/EG iibertragen, so werden sie im Effektengiro bei einem
Zentralverwahrer vor dem Tag des Geschiftsabschlusses verbucht, falls eine
derartige Verbuchung nicht bereits erfolgt ist.

Artikel 4
Durchsetzung

Es obliegt den Behorden des Mitgliedstaates, in dem die Wertpapiere emittierende
Gesellschaft niedergelassen ist, sicherzustellen, dass Artikel3 Absatz1 zur
Anwendung kommt.

Es obliegt den fiir die Aufsicht der geregelten Mirkte, MTF und OTF zusténdigen
Behorden sicherzustellen, dass Artikel 3 Absatz 2 zur Anwendung kommt, wenn die
in Artikel 3 Absatz 1 genannten Wertpapiere auf geregelten Mirkten, in MTF oder
OFT gehandelt werden.

Es obliegt den fiir die Anwendung der Richtlinie 2002/47/EG verantwortlichen
Behorden der Mitgliedstaaten sicherzustellen, dass Artikel 3 Absatz 2 dieser
Verordnung zur Anwendung kommt, wenn die in Artikel 3 Absatz 1 dieser
Verordnung genannten Wertpapiere als Finanzsicherheit im Sinne von Artikel 2
Buchstabe a der Richtlinie 2002/47/EG iibertragen werden.
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K apitel 11

Abrechnungsperioden

Artikel 5
Vorgesehene Abrechnungstage

Jeder Teilnehmer eines Wertpapierabrechnungssystems, der in eigenem Namen oder
im Auftrag eines Dritten libertragbare Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Anteile
an Organismen flir gemeinsame Anlagen und Emissionszertifikate kauft oder
verkauft, 10st seine Verbindlichkeiten dem Wertpapierabrechnungssystem gegeniiber
zum vorgesehenen Abrechnungstag ab.

Im Fall der in Absatz I genannten iibertragbaren Wertpapiere, die auf geregelten
Mirkten, in MTF oder in OTF gehandelt werden, féllt der vorgesehene
Abrechnungstag spétestens auf den zweiten Geschéftstag nach dem betreffenden
Handel.

Es obliegt der mafigeblichen Behdrde des Mitgliedstaates, dessen Recht das von
einem Zentralverwahrer betricbene Wertpapierabrechnungssystem unterliegt,
sicherzustellen, dass die Absétze 1 und 2 zur Anwendung kommen.

Kapitel [11
Abrechnungsdisziplin

Artikel 6

Maf3nahmen zur Verhinderung gescheiterter Abwickliungen

An jedem geregelten Markt bzw. in jedem MTF oder OTF werden Verfahren
festgelegt, damit relevante Angaben iiber die Geschéfte mit den in Artikel 5 Absatz 1
genannten Finanzinstrumenten an dem Tag bestdtigt werden konnen, an dem die
Auftrage dort eingegangen sind.

Ein Zentralverwahrer legt fiir jedes von ithm betriebene
Wertpapierabrechnungssystem Verfahren fest, die die Abrechnung von Geschéften
mit den in Artikel 5 Absatz 1 genannten Finanzinstrumente am vorgesehenen
Abrechnungstag ermoglichen. Er fordert eine frithzeitige Abrechnung am
vorgesehenen Abrechnungstag durch geeignete Mechanismen, wie etwa eine
Gebiihrenstaffelung.

Ein Zentralverwahrer fiihrt fir  jedes von ihm betriebene
Wertpapierabrechnungssystem Uberwachungsinstrumente ein, die es ermoglichen,
im Voraus Abrechnungen von Geschiften mit den in Artikel 5 Absatz 1 genannten
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Finanzinstrumenten zu ermitteln, bei denen die Wahrscheinlichkeit einer
gescheiterten Abwicklung am groBten ist, und er fordert von den Teilnehmern eine
Abrechnung derartiger Geschifte am vorgesehenen Abrechnungstag.

Die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehrde (ESMA) erstellt in
Absprache mit den Mitgliedern des Europdischen Systems der Zentralbanken
(ESZB) einen Entwurf fiir technische Regulierungsstandards, um die Angaben zu
den Verfahren zur Bestétigung der relevanten Angaben sowie zur Ermoglichung der
Abwicklung, die in den Absdtzen 1 und 2 genannt werden, ebenso zu prézisieren wie
die Angaben iiber die in Absatz3 genannten Uberwachungsinstrumente zur
Ermittlung voraussichtlich gescheiterter Abwicklungen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf filir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemifl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 7

Malnahmen gegen gescheiterte Abwicklungen

Ein Zentralverwahrer fiihrt fiir jedes von ithm betriebene
Wertpapierabrechnungssystem ein  System zur Uberwachung gescheiterter
Abwicklungen von Geschiaften mit den in Artikel 5 Absatz1 genannten
Finanzinstrumenten ein. Er iibermittelt der zustdndigen Behorde und jeder Person mit
berechtigtem Interesse regelmiBige Berichte, denen die Zahl gescheiterter
Abwicklungen, diesbeziigliche Angaben und sonstige relevante Information zu
entnehmen sind. Die =zustindigen Behorden bringen der ESMA relevante
Informationen tiber gescheiterte Abwicklungen zur Kenntnis.

Ein Zentralverwahrer legt fiir jedes von ithm betriebene
Wertpapierabrechnungssystem Verfahren fest, die die Abrechnung von Geschéften
mit den in Artikel 5 Absatz 1 genannten Finanzinstrumenten ermoglichen, die nicht
am vorgesehenen Abrechnungstag abgewickelt werden. Im Rahmen dieser Verfahren
ist ein ausreichend abschreckender Sanktionsmechanismus fiir die Teilnehmer
vorzusehen, die das Scheitern der Abwicklung verursacht haben.

Ein Teilnehmer eines Wertpapierabrechnungssystems, der dem Empfinger die in
Artikel 5 Absatz1 genannten Finanzinstrumente nicht am vorgesehenen
Abrechnungstag liefert, wird zu einer Eindeckung verpflichtet, in deren Rahmen
diese Instrumente spétestens vier Tage nach dem vorgesehenen Abrechnungstag am
Markt gekauft und dem Empfinger geliefert werden, und unterliegt anderen
MaBnahmen gemal3 Absatz 4.

In den in Absatz 3 genannten Mallnahmen ist mindestens Folgendes festgelegt:
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(@) vom ausfallenden Teilnehmer fiir jeden zwischen dem vorgesehenen
Abrechnungstag und dem Zeitpunkt der tatsdchlichen Abrechnung
verstrichenen Geschéftstag zu zahlendes Zwangsgeld;

(b) Frist, die dem ausfallenden Teilnehmer vor Vornahme der Eindeckung gesetzt
wird;

(c) Preis und Kosten der Eindeckung;
(d) gegebenenfalls Angabe der Partei, die die Eindeckung vornimmt;

(e) Hohe der Entschddigung fiir den Empfinger, falls eine Eindeckung nicht
moglich ist;

Mit den in Absatz 3 genannten MaBBnahmen wird sichergestellt, dass

(f) der Empfinger zumindest den zum Zeitpunkt des Geschiftsabschlusses
vereinbarten Preis der Finanzinstrumente erhilt;

(g) das von dem ausfallenden Teilnehmer zu zahlende tédgliche Zwangsgeld
ausreichend abschreckend ist;

(h) in den Féllen, in denen sich eine Eindeckung als unmoglich erweist, die dem
Empfanger gezahlte Entschidigung hoher als der zum Zeitpunkt des
Geschiftsabschlusses vereinbarte Preis der Finanzinstrumente und als der letzte
offentlich verfiigbare Preis flir solche Finanzinstrumente auf dem Markt, auf
dem das Geschift abgeschlossen wurde, sowie ausreichend abschreckend fiir
den ausfallenden Teilnehmer ist;

(i) die in Absatz 7 genannten Parteien, einschlieBlich der zentralen Gegenparteien,
die die Eindeckung vornehmen, den Teilnehmern die fiir diese Leistung in
Rechnung gestellten Gebiihren offenlegen;

(j)  der ausfallende Teilnehmer, falls die Eindeckung von einer anderen Partei als
dem ausfallenden Teilnehmer vorgenommen wird, der durchfiihrenden Partei
samtliche geméf den Absétzen 3 und 4 gezahlten Betrige erstattet.

Zentralverwahrer, zentrale Gegenparteien, geregelte Mérkte, MTF und OTF legen
Verfahren fest, nach denen sie jeden Teilnehmer, der es systematisch versdaumt, die
Finanzinstrumente gemif3 Absatz 1 oder Barmittel am vorgesehenen Abrechnungstag
zu liefern, suspendieren und dessen Identitdt bekanntgeben konnen, nachdem sie dem
betreffenden Teilnehmer Gelegenheit zur Stellungnahme gegeben haben.

Die Absitze 2 bis 6 gelten fiir alle Transaktionen mit allen in Artikel 5 Absatz 1
genannten Instrumenten, die zum Handel an geregelten Markten zugelassen sind, in
MTF oder OTF gehandelt oder von einer zentralen Gegenpartei gecleart werden.

Bei Transaktionen, die von einer zentralen Gegenpartei gecleart werden, bevor sie in
einem Wertpapierabrechnungssystem abgerechnet werden, werden die in den
Absitzen 3 bis 5 genannten Mafinahmen von der zentralen Gegenpartei durchgefiihrt.
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Bei Transaktionen, die nicht von einer zentralen Gegenpartei gecleart werden,
verpflichten die geregelten Mirkte, MTF und OTF in ihren Verfahrensregeln ihre
Teilnehmer, die in den Absétzen 3 bis 5 genannten Maflnahmen durchzufiihren.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen Einzelheiten zu dem System zur
Uberwachung gescheiterter Abwicklungen und den Berichten iiber gescheiterte
Abwicklungen gemi3 Absatz1, zu den Verfahren zur Abrechnung von
Transaktionen im Fall gescheiterter Abwicklungen geméfl Absatz 2 und zu den in
den Absitzen 3 bis 5 genannten MafBnahmen festgelegt sind.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 8
Durchsetzung

Es obliegt der maflgeblichen Behdrde des Mitgliedstaats, dessen Recht das von
einem Zentralverwahrer betriebene Wertpapierabrechnungssystem unterliegt, in
enger Zusammenarbeit mit den fiir die Beaufsichtigung der in Artikel 7 genannten
geregelten Markte, MTF, OTF und zentralen Gegenparteien zustindigen Behorden
sicherzustellen, dass die Artikel6 und 7 zur Anwendung kommen und die
verhdngten Sanktionen iiberwacht werden. Insbesondere iiberwachen die Behorden
die Anwendung der in Artikel 7 Absétze 2 und 4 genannten Sanktionen und der in
Artikel 7 Absatz 6 genannten Maflnahmen.

Zur Gewihrleistung einer innerhalb der Europdischen Union einheitlichen,
wirksamen und effizienten Aufsichtspraxis beziiglich der Artikel 6 und 7 dieser
Verordnung kann die ESMA Leitlinien gemidB Artikel 16 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 herausgeben.
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Titel 111
ZENTRALVERWAHRER

Kapitel |

Zulassung und Beaufsichtigung von Zentralverwahrern

ABSCHNITT 1
FUR DIE ZULASSUNG UND BEAUFSICHTIGUNG VON ZENTRALVERWAHRERN
ZUSTANDIGE BEHORDEN

Artikel 9
Zustandige Behorde

Ein Zentralverwahrer wird von der zustindigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem er
niedergelassen ist, zugelassen und beaufsichtigt.

Artikel 10

Benennung der zustandigen Behorde

1. Jeder Mitgliedstaat benennt die zustindige Behorde, die fiir die Erfiillung der aus
dieser Verordnung erwachsenden Aufgaben hinsichtlich Zulassung und
Beaufsichtigung der in seinem Hoheitsgebiet niedergelassenen Zentralverwahrer
verantwortlich ist, und unterrichtet die ESMA entsprechend.

Benennt ein Mitgliedstaat mehr als eine zustindige Behorde, definiert er die
jeweiligen Aufgaben und benennt eine einzige Behorde, die, wenn dies in dieser
Verordnung ausdriicklich vorgesehen ist, fiir die Koordinierung der Zusammenarbeit
mit den zustdndigen Behorden anderer Mitgliedstaaten, den maligeblichen Behorden
gemil Artikel 11, der ESMA und der EBA verantwortlich ist.

2. Die ESMA verd6ffentlicht auf ithrer Website eine Liste der gemill Absatz 1 benannten
zustidndigen Behorden.

3. Die zustindigen Behorden miissen iiber sdmtliche fiir die Wahrnehmung ihrer
Aufgaben notwendigen Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse verfiigen.
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Artikel 11
Mafdgebliche Behtrden

1. Folgende Behorden sind an der Zulassung und Beaufsichtigung der Zentralverwahrer
beteiligt, wenn dies in dieser Verordnung ausdriicklich vorgesehen ist:

(a) die fiir die Uberwachung des von dem Zentralverwahrer betricbenen
Wertpapierabrechnungssystems zustindige Behdrde in dem Mitgliedstaat,
dessen Recht dieses System unterliegt;

(b) gegebenenfalls die Zentralbank in der Europdischen Union, in deren Biichern
die Kassamarktpositionen des von dem Zentralverwahrer betriebenen
Wertpapierabrechnungssystems  abgerechnet werden oder, falls die
Abrechnung gemaf Titel IV iiber ein Kreditinstitut erfolgt, die Zentralbank in
der Europdischen Union, die die entsprechende Wahrung ausgibt.

2. Die ESMA verdffentlicht auf ihrer Website die Liste der in Absatz 1 genannten
maflgeblichen Behdrden.

Artikel 12
Zusammenarbeit zwischen den Behorden

1. Die in den Artikeln 9 und 11 genannten Behdrden arbeiten bei der Anwendung dieser
Verordnung, insbesondere in den in Artikel 13 genannten Krisensituationen, eng mit
der ESMA zusammen. In diese Zusammenarbeit werden, wenn dies angemessen und
sinnvoll ist, auch andere 6ffentliche Behorden und Stellen, insbesondere die gemal3
der Richtlinie 2003/87/EG eingerichteten oder beauftragten, eingebunden.

Zur Gewihrleistung einer innerhalb der Europdischen Union einheitlichen,
wirksamen und effizienten Aufsichtspraxis, einschlieBlich der in den Artikeln 9 und
11 genannten Zusammenarbeit zwischen den Behorden bei den unterschiedlichen zur
Anwendung der Verordnung erforderlichen Bewertungen, kann die ESMA an die in
Artikel 9 genannten Behorden gerichtete Leitlinien gemidB3 Artikel 16 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 herausgeben.

2. Bei der Wahrnehmung ihrer allgemeinen Aufgaben beriicksichtigen die zustdndigen
Behorden in gebiihrender Weise, wie sich ihre Entscheidungen — bei Zugrundelegung
der verfiigbaren Informationen — auf die Stabilitit des Finanzsystems in allen
anderen betroffenen Mitgliedstaaten, insbesondere in den in Artikel 13 genannten
Krisensituationen, auswirken konnen.

Artikel 13

Krisensituationen

Die in den Artikeln 9 und 11 genannten Behdrden informieren unverziiglich die ESMA und
einander liber etwaige einen Zentralverwahrer betreffende Krisensituationen, auch iiber
Entwicklungen auf den Finanzmérkten, die sich negativ auf die Marktliquiditit und die
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Stabilitdt des Finanzsystems in einem Mitgliedstaat, in dem der Zentralverwahrer oder einer
seiner Teilnehmer niedergelassen ist, auswirken konnen.

ABSCHNITT 2
Z UL ASSUNGSBEDINGUNGEN UND -VERFAHREN FUR ZENTRALVERWAHRER

Artikel 14
Zulassung eines Zentralverwahrers

1. Jede juristische Person, die der Begriffsbestimmung fiir Zentralverwahrer entspricht,
muss von der zustindigen Behdrde des Mitgliedstaats, in dem sie vor Aufnahme
ihrer Tatigkeiten ihren Sitz hat, zugelassen werden.

2. In der Zulassung werden die in den Abschnitten A und B des Anhangs festgelegten
Dienstleistungen aufgefiihrt, die der Zentralverwahrer erbringen darf.

3. Ein Zentralverwahrer muss zu jedem Zeitpunkt die fiir die Zulassung erforderlichen
Voraussetzungen erfiillen.

Ein Zentralverwahrer unterrichtet die zustindige Behorde unverziiglich iiber alle
wesentlichen Anderungen der fiir die Zulassung erforderlichen Voraussetzungen.

Artikel 15
Zulassungsverfahren

1. Der Zentralverwahrer reicht einen Antrag auf Zulassung bei der fiir ihn zustindigen
Behorde ein.

2. Dem Zulassungsantrag sind sdmtliche Informationen beizufiigen, die die zustdndige
Behorde bendtigt, um sich davon zu iiberzeugen, dass der antragstellende
Zentralverwahrer zum Zeitpunkt der Zulassung alle erforderlichen Vorkehrungen
getroffen hat, um seinen in dieser Verordnung festgelegten Verpflichtungen
nachzukommen. Der Zulassungsantrag enthélt einen Geschéftsplan, aus dem die Art
der geplanten Geschéfte und der organisatorische Aufbau des Zentralverwahrers
hervorgehen.

3. Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang des Antrags iiberpriift die zustdndige
Behorde den Antrag auf Vollstindigkeit. Ist der Antrag unvollstindig, legt die
zustindige Behorde eine Frist fest, innerhalb deren der antragstellende
Zentralverwahrer zusdtzliche Informationen beibringen muss. Die zustdndige
Behorde informiert den antragstellenden Zentralverwahrer, wenn der Antrag als
vollstindig betrachtet wird.

4. Sobald der Antrag als vollstindig betrachten wird, iibermittelt die zustdndige
Behorde sdmtliche Angaben aus dem Antrag an die in Artikel 11 genannten
maflgeblichen Behorden und konsultiert diese im Hinblick auf die Merkmale des
vom Antragsteller betriebenen Wertpapierabrechnungssystems.

41



DE

Bevor sie dem antragstellenden Zentralverwahrer die Zulassung erteilt, konsultiert
die zustindige Behorde in den nachstehend genannten Féllen die zustindigen
Behorden des anderen Mitgliedstaats:

(a) Der Zentralverwahrer ist ein Tochterunternechmen eines in einem anderen
Mitgliedstaat zugelassenen Zentralverwahrers.

(b) Der Zentralverwahrer ist ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens
eines in einem anderen Mitgliedstaat zugelassenen Zentralverwahrers.

(c) Der Zentralverwahrer wird durch dieselben natiirlichen oder juristischen
Personen wie ein anderer, in einem anderen Mitgliedstaat zugelassener
Zentralverwahrer kontrolliert.

Die in Unterabsatz 1 genannte Konsultation umfasst Folgendes:

(a) die Eignung der in Artikel 25 Absatz 4 genannten Aktiondre und Teilnehmer
sowie den Ruf und die Erfahrung von Personen, die die Geschifte des
Zentralverwahrers tatsidchlich leiten, sofern diese Aktiondre, Teilnehmer und
Personen sowohl dem Zentralverwahrer als auch einem in einem anderen
Mitgliedstaat zugelassenen Zentralverwahrer angehdren;

(b) die Frage, ob die in Absatz 5 erwiahnten Beziehungen zwischen dem in einem
anderen  Mitgliedstaat ~ zugelassenen  Zentralverwahrer und  dem
antragstellenden Zentralverwahrer die Féhigkeit des Letzteren zur Erfiillung
der Anforderungen dieser Verordnung beeintrichtigen.

Binnen sechs Monaten nach Einreichung eines vollstindigen Antrags teilt die
zustindige Behorde dem antragstellenden Zentralverwahrer schriftlich und
ausfiihrlich begriindet mit, ob die Zulassung erteilt oder verweigert wurde.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen festgelegt ist, welche Informationen der
Zentralverwahrer der zustindigen Behdrde mit seinem Zulassungsantrag zu
libermitteln hat.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemil3 dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfithrungsstandards zur Festlegung von Standard-Formularen,
Modellen und Verfahren fiir den Zulassungsantrag.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfithrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemdfl dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 16
Auswirkungen der Zulassung

Die Tiatigkeiten des zugelassenen Zentralverwahrers beschrinken sich auf die
Erbringung der unter seine Zulassung fallenden Dienstleistungen.

Wertpapierabrechungssysteme diirfen nur von zugelassenen Zentralverwahrern und
Zentralbanken betrieben werden.

Ein zugelassener Zentralverwahrer darf keinen Risiken ausgesetzt sein, die mit der
Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen durch das hierfiir gemifl Titel IV
benannte Kreditinstitut in Zusammenhang stehen.

Ein zugelassener Zentralverwahrer darf an einer juristischen Person nur beteiligt
sein, wenn sich deren Tétigkeiten auf die Erbringung der in den Abschnitten A und B
des Anhangs festgelegten Dienstleistungen beschrianken.

Artikel 17
Ausweitung und Auslagerung der Tatigkeiten und Dienstleistungen

Ein zugelassener Zentralverwahrer beantragt bei der zustindigen Behorde des
Mitgliedstaats, in dem er seinen Sitz hat, eine Genehmigung, sobald er eine
Kerndienstleistung an einen Dritten geméll Artikel 28 auslagern oder seine
Tétigkeiten auf einen oder mehrere der nachstehenden Aspekte ausweiten will:

a) in den Abschnitten A und B des Anhangs festgelegte zusitzliche Kern- und
Nebendienstleistungen, die von der urspriinglichen Zulassung nicht erfasst
sind;

b)  Betrieb eines weiteren Wertpapierabrechnungssystems;

c)  Abrechnung der gesamten oder eines Teils der Kassamarktposition seines
Wertpapierabrechnungssystems in den Biichern einer anderen Zentralbank;

d)  Einrichtung einer Zentralverwahrer-Verbindung.

Eine Genehmigung nach Absatz 1 wird gemiB dem in Artikel 15 festgelegten
Verfahren erteilt.

Die zustindige Behorde teilt dem antragstellenden Zentralverwahrer binnen drei

Monaten nach Einreichung eines vollstindigen Antrags mit, ob die Genehmigung
erteilt oder verweigert wurde.
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Artikel 18
Entzug der Zulassung

Die zustidndige Behorde des Mitgliedstaats, in dem der Zentralverwahrer seinen Sitz
hat, entzieht die Zulassung, wenn eine der im Folgenden genannten Bedingungen
gegeben ist:

(a) der Zentralverwahrer hat wéihrend eines Zeitraums von zwolf Monaten von der
Zulassung keinen Gebrauch gemacht, verzichtet ausdriicklich auf die
Zulassung oder hat in den vorangegangenen sechs Monaten keine
Dienstleistungen erbracht bzw. keine Tétigkeiten ausgeiibt;

(b) der Zentralverwahrer hat die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf
andere rechtswidrige Weise erhalten;

(c) der Zentralverwahrer erfiillt die Voraussetzungen nicht mehr, unter denen die
Zulassung erteilt wurde, und hat die von der zustdndigen Behorde verlangten
AbhilfemaBBnahmen nicht innerhalb eines bestimmten Zeitraums getroffen;

(d) der Zentralverwahrer hat in schwerwiegender Weise und systematisch gegen
die Anforderungen dieser Verordnung verstof3en.

Sobald die zustindige Behorde bemerkt, dass eine der in Absatz 1 genannten
Bedingungen gegeben ist, fragt sie umgehend bei den in Artikel 11 genannten
maBgeblichen Behorden an, ob die Zulassung zu entziehen sei, es sei denn, diese
Entscheidung ist dringend zu treffen.

Die ESMA und jede andere in Artikel 11 genannte maB3gebliche Behorde kann die
zustindige Behorde des Mitgliedstaats, in dem der Zentralverwahrer niedergelassen
ist, jederzeit ersuchen zu priifen, ob der Zentralverwahrer nach wie vor die
Voraussetzungen erfiillt, aufgrund deren die Zulassung erteilt wurde.

Die zustindige Behorde kann den Entzug der Zulassung auf eine bestimmte
Dienstleistung, eine bestimmte Tatigkeit oder ein bestimmtes Finanzinstrument
beschrinken.

Artikel 19
Zentralverwahrer-Verzeichnis

Die von den zustindigen Behorden gemil3 den Artikeln 14, 17 und 18 getroffenen
Entscheidungen werden der ESMA sofort mitgeteilt.

Die Zentralbanken informieren die ESMA sofort von jedem Zentralverwahrer, den
sie betreiben.

Der Name jedes gemél dieser Verordnung betriebenen und nach den Artikeln 14, 17
und 23 zugelassenen oder anerkannten Zentralverwahrers wird in eine Liste
eingetragen, in der die Dienstleistungen und Kategorien von Finanzinstrumenten
aufgefiihrt sind, flir die der Zentralverwahrer zugelassen ist. Die Liste enthédlt auch
die vom  Zentralverwahrer in anderen  Mitgliedstaaten  betriebenen
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Zweigniederlassungen und die Zentralverwahrer-Verbindungen. Die ESMA
ver6ffentlicht und aktualisiert die Liste auf ihrer diesbeziiglichen Website.

Die in Artikel 9 genannten zustindigen Behdrden teilen der ESMA innerhalb von
90 Tage nach Inkrafttreten dieser Verordnung mit, welche Institute als
Zentralverwahrer fungieren.

ABSCHNITT 3
BEAUFSICHTIGUNG VON ZENTRALVERWAHRERN

Artikel 20
Uberprifung und Bewertung

Mindestens einmal jdhrlich iiberpriift die zustindige Behorde die Regelungen,
Strategien, Verfahren und Mechanismen, die von einem Zentralverwahrer zur
Erfiillung dieser Verordnung eingefiihrt wurden, und bewertet die Risiken, denen der
Zentralverwahrer ausgesetzt ist oder ausgesetzt sein kann.

Die zustindige Behorde legt unter Beriicksichtigung der Grofle, der systemischen
Bedeutung der Geschifte des betreffenden Zentralverwahrers fiir das Finanzsystem,
der Art dieser Geschifte, ihres Umfangs und ihrer Komplexitit die Hiufigkeit und
die Intensitit der in Absatz 1 genannten Uberpriifung und Bewertung fest.
Uberpriifung und Bewertung werden mindestens einmal jihrlich auf den neuesten
Stand gebracht.

Die zustdndige Behorde kann den Zentralverwahrer Priifungen vor Ort unterziehen.

Bei der in Absatz 1 genannten Uberpriiffung und Bewertung konsultiert die
zustandige Behorde friihzeitig die in Artikel 11 erwdhnten maBigeblichen Behorden
hinsichtlich des Funktionierens der vom Zentralverwahrer betriebenen
Wertpapierabrechnungssysteme.

Die zustindige Behorde informiert die in Artikel 11 genannten malgeblichen
Behorden regelmiBig und zumindest einmal jdhrlich iiber die Ergebnisse der in
Absatz 1 erwihnten Uberpriifung und Bewertung einschlieBlich etwaiger
AbhilfemaBnahmen oder Sanktionen.

Bei der in Absatz 1 genannten Uberpriifung und Bewertung iibermitteln die
Behorden, die fiir die Beaufsichtigung von Zentralverwahrern mit den unter
Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstaben a, b und ¢ erwidhnten Beziehungen
zustdndig sind, einander alle einschldgigen Informationen, die ihre Arbeit erleichtern
diirften.

Die zusténdige Behorde verpflichtet einen Zentralverwahrer, der den Anforderungen
dieser Verordnung nicht geniigt, frithzeitig die notwendigen Abhilfemalnahmen zu
treffen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen Folgendes genauer bestimmt wird:
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(a) die Informationen, die der Zentralverwahrer der zustindigen Behdrde fiir die
Zwecke der in Absatz 1 genannten Uberpriifung liefern muss;

(b) die Informationen, die die zustindige Behorde den in Absatz 5 genannten
maBgeblichen Behorden iibermittelt;

(c) die Informationen, die die in Absatz 6 genannten zustdndigen Behorden
einander libermitteln.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfithrungsstandards zur Festlegung von Standard-Formularen,
Modellen und Verfahren fiir die in Absatz 8 Unterabsatz 1 genannten Informationen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfiihrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemall dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

ABSCHNITT 4

ERBRINGUNG VON DIENSTLEISTUNGEN IN EINEM ANDEREN MITGLIEDSTAAT

Artikel 21
Freier Dienstleistungsverkehr in anderen Mitgliedstaaten

Ein zugelassener Zentralverwahrer kann seine Téatigkeit im Hoheitsgebiet der
Europdischen Union entweder durch Errichtung einer Zweigniederlassung oder
direkt vor Ort ausfithren, soweit die betreffenden Arten von Tatigkeiten unter die
Zulassung fallen.

Jeder Zentralverwahrer, der im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats erstmals
Dienstleistungen erbringen oder dort sein Dienstleistungsangebot dndern will,
tibermittelt der zustdndigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem er seinen Sitz hat,
folgende Angaben:

(a) den Mitgliedstaat, in dem er seine Tétigkeit auszuiiben gedenkt;

(b) einen Geschéftsplan, insbesondere mit Angabe der Dienstleistungen, die er
erbringen mochte;
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(c) bei einer Zweigniederlassung deren Organisationsstruktur und die Namen der
fiir die Geschiftsleitung Verantwortlichen.

Innerhalb von drei Monaten nach Eingang der in Absatz 2 genannten Angaben
tibermittelt die zustdndige Behorde diese Angaben an die zustindige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats, sofern sie in Anbetracht der geplanten Dienstleistungen
keine Griinde hat, daran zu zweifeln, dass der Zentralverwahrer, der seine Dienste im
Aufnahmemitgliedstaat anbieten will, iiber angemessene Verwaltungsstrukturen und
eine angemessene Finanzlage verfligt.

Verweigert die zustindige Behorde die Ubermittlung der Angaben an die zustindige
Behorde des Aufnahmemitgliedstaats, so nennt sie dem betreffenden
Zentralverwahrer innerhalb von drei Monaten nach Eingang sdmtlicher Angaben die
Griinde dafiir.

Der Zentralverwahrer kann die Erbringung seiner Dienstleistungen im
Aufnahmemitgliedstaat unter folgenden Bedingungen aufnehmen:

(d) nach Erhalt einer Bestitigung des Empfangs der Mitteilung gemall Absatz 3
durch die zustindige Behorde im Aufnahmemitgliedstaat;

(e) bei Ausbleiben der Empfangsbestitigung zwei Monate nach der Ubermittlung
der Angaben geméil} Absatz 3.

Bei einer Anderung der nach Absatz 2 iibermittelten Angaben teilt der betreffende
Zentralverwahrer dies der zustindigen Behdorde des Herkunftsmitgliedstaats
mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der Anderung schriftlich mit. Die
zustidndige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats wird von der zustdndigen Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats ebenfalls iiber diese Anderung in Kenntnis gesetzt.

Artikel 22

Kooperation zwischen den Behtrden des Herkunfts- und des Aufnahmemitgliedstaats

Wenn ein in einem Mitgliedstaat zugelassener Zentralverwahrer in einem anderen
Mitgliedstaat eine Zweigniederlassung errichtet hat, kann die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats dieses Zentralverwahrers in Wahrnehmung ihrer Pflichten
und nach Unterrichtung der zustdndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats vor
Ort Ermittlungen in dieser Zweigniederlassung durchfiihren.

Die zustidndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten konnen verlangen, dass die
Zentralverwahrer, die gemal} Artikel 21 Dienstleistungen erbringen, in regelmifigen
Abstinden tiber die in ithrem Hoheitsgebiet ausgeiibten Tétigkeiten Bericht erstatten,
insbesondere zum Zwecke statistischer Erhebungen.

Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des Zentralverwahrers teilt der
zustdndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats auf deren Ersuchen und innerhalb
einer angemessenen Frist die Identitit der Emittenten und Teilnehmer der vom
Zentralverwahrer, der Dienstleistungen in demjenigen Aufnahmemitgliedstaat
anbietet, betriecbenen Wertpapierabrechnungssysteme mit ebenso wie sdmtliche
weiteren relevanten Informationen in Bezug auf die Tatigkeit des Zentralverwahrers
im Aufnahmemitgliedstaat.
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Hat die Tatigkeit eines Zentralverwahrers, der eine Zweigniederlassung,
interoperable Verbindungen mit anderen Zentralverwahrern oder
Wertpapierabrechnungssysteme in einem Aufnahmemitgliedstaat eingerichtet hat, in
Anbetracht der Lage an den Wertpapiermirkten des Aufnahmemitgliedstaats
wesentliche Bedeutung fiir das Funktionieren der dortigen Wertpapiermérkte und den
dortigen Anlegerschutz erlangt, so treffen die zustdndigen Behorden des Herkunfts-
und des Aufnahmemitgliedstaats Kooperationsvereinbarungen zur Beaufsichtigung
der Tatigkeit des Zentralverwahrers im Aufnahmemitgliedstaat.

Hat die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats klare und nachweisbare
Griinde zu der Annahme, dass ein Zentralverwahrer, der im Hoheitsgebiet dieses
Mitgliedstaats Dienstleistungen gemill Artikel 21 anbietet, gegen die aus dieser
Verordnung erwachsenden Verpflichtungen verstof3t, so teilt sie ihre Erkenntnisse
der zustdndigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats mit.

VerstoBBt der Zentralverwahrer trotz der von der zustindigen Behdrde des
Herkunftsmitgliedstaats ergriffenen Mallnahmen oder weil sich diese Maflnahmen
als unzureichend erweisen, weiterhin gegen die Vorschriften dieser Verordnung, so
ergreift die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats nach vorheriger
Unterrichtung der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats alle
erforderlichen geeigneten Maflnahmen, um die Einhaltung dieser Verordnung im
Hoheitsgebiet des Aufnahmemitgliedstaats sicherzustellen. Die ESMA wird von
diesen Mallnahmen unverziiglich in Kenntnis gesetzt.

Die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats kann die ESMA mit der
Angelegenheit befassen; diese kann im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 {ibertragenen Befugnisse tédtig werden.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte gemé@f
Artikel 64 zur Festlegung der Kriterien zu erlassen, die dafiir maB3geblich sind, ob die
Geschifte eines Zentralverwahrers in einem Aufnahmemitgliedstaat als von
wesentlicher Bedeutung fiir das Funktionieren der Wertpapiermdrkte und den
Anlegerschutz in diesem Mitgliedstaat angesehen werden kdnnen.

Die ESMA erstellt einen Entwurf fiir technische Durchfiihrungsstandards zur
Festlegung von Standardformularen, Mustertexten und Verfahren fiir die in den
Absitzen 1, 3 und 5 genannten Kooperationsvereinbarungen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfithrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemdfl dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.
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ABSCHNITT 5
BEZIEHUNGEN zU DRITTLANDERN

Artikel 23
Drittlander

Ein in einem Drittland niedergelassener Zentralverwahrer kann nur dann in der
Europdischen Union niedergelassenen Emittenten und Teilnehmern gegeniiber
Dienstleistungen im Zusammenhang mit deren Tatigkeit in der Européischen Union
erbringen — entweder {iber eine Zweigniederlassung oder durch direkte
Dienstleistungserbringung — und Verbindungen mit einem in der Europédischen
Union niedergelassenen Zentralverwahrer eingehen, wenn er von der ESMA
anerkannt wurde.

Nach Konsultation der in Absatz 3 aufgefiihrten Behorden erkennt die ESMA einen
in einem Drittland niedergelassenen Zentralverwahrer an, der beantragt hat, die
Dienstleistungen gemill Absatz 1 erbringen zu diirfen, wenn die nachstehenden
Voraussetzungen erfiillt sind:

(a) Die Kommission hat einen Beschluss in Einklang mit Absatz 6 angenommen;

(b) der Zentralverwahrer ist effektiv zugelassen und wird effektiv beaufsichtigt, so
dass die Einhaltung der in dem betreffenden Drittland geltenden
aufsichtsrechtlichen Anforderungen in vollem Umfang sichergestellt ist;

(c) zwischen der ESMA und den zustindigen Behorden im betreffenden Drittland
sind Kooperationsvereinbarungen gemil3 Absatz 7 getroffen worden.

Wenn die ESMA priift, ob die in Absatz 2 aufgefiihrten Bedingungen erfiillt sind,
konsultiert sie:

(a) die zustdndigen Behorden der Mitgliedstaaten, in denen der Zentralverwahrer
aus dem Dirittland Zentralverwahrungsdienstleistungen anzubieten gedenkt;

(b) die zustindigen Aufsichtsbehorden fiir in der FEuropdischen Union
niedergelassene Zentralverwahrer, mit denen ein Zentralverwahrer aus einem
Drittland eine Verbindung eingegangen ist;

(c) diein Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a genannten Behorden;

(d) diejenige Behorde in dem Drittland, die fiir die Zulassung und Beaufsichtigung
von Zentralverwahrern zustandig ist.

Der Zentralverwahrer gemil3 Absatz 1 iibermittelt seinen Antrag auf Anerkennung
an die ESMA.

Der antragstellende Zentralverwahrer iibermittelt der ESMA alle Informationen, die

fiir seine Anerkennung als erforderlich erachtet werden. Innerhalb von 30 Werktagen
nach Eingang des Antrags tiberpriift ihn die ESMA auf Vollstindigkeit. Ist der
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Antrag unvollstindig, legt die ESMA eine Frist fest, innerhalb derer der Antragsteller
zusitzliche Informationen beibringen muss.

Die Entscheidung iiber die Anerkennung stiitzt sich auf die Bedingungen in Absatz 2.

Binnen sechs Monaten nach Vorlage eines vollstandigen Antrags teilt die ESMA
dem antragstellenden Zentralverwahrer schriftlich und ausfiihrlich begriindet mit, ob
die Anerkennung gewéhrt oder verweigert wird.

Die ESMA priift in Absprache mit den in Absatz 3 aufgefiihrten Behorden die
Anerkennung des in einem Drittland niedergelassenen Zentralverwahrers nach dem
Verfahren geméll den Absidtzen 1 bis 4, wenn dieser seine geméll Absatz 1 in der
Europiischen Union erbrachten Dienstleistungen ausweitet.

Die ESMA zieht die Anerkennung des Zentralverwahrers zuriick, wenn die
Bedingungen und Anforderungen geméll Absatz 2 nicht mehr erfiillt sind oder wenn
in Artikel 18 genannte Bedingungen gegeben sind.

Die Kommission kann einen Beschluss nach dem in Artikel 66 genannten Verfahren
erlassen, in dem sie feststellt, dass die Rechts- und Aufsichtsmechanismen eines
Drittlandes sicherstellen, dass die in diesem Drittland zugelassenen Zentralverwahrer
rechtsverbindliche ~Anforderungen erfiillen, die den Anforderungen dieser
Verordnung entsprechen, dass die betreffenden Zentralverwahrer in dem Drittland
einer stindigen wirksamen Aufsicht unterliegen und die Durchsetzung der
einschldgigen Vorschriften kontinuierlich gewéhrleistet ist und dass der
Rechtsrahmen des Drittlandes ein effektives, gleichwertiges Anerkennungssystem
fiir Zentralverwahrer vorsieht, die gemal3 Drittlands-Rechtsvorschriften zugelassen
sind..

Gemail Artikel 33 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 schliefit die ESMA
Kooperationsvereinbarungen mit den maligeblichen zustindigen Behorden der
Drittlinder, deren Rechts- und Aufsichtsrahmen gemidll Absatz 6 als dieser
Verordnung gleichwertig anerkannt wurden. In diesen Vereinbarungen wird
zumindest Folgendes geregelt:

(a) der Mechanismus fiir den Informationsaustausch zwischen der ESMA und den
betreffenden zustdndigen Drittlandbehorden, einschlieBlich des Zugangs zu
allen Informationen iiber in Drittlindern zugelassene Zentralverwahrer, die von
der ESMA angefordert werden;

(b) der Mechanismus fiir eine rasche Benachrichtigung der ESMA, falls eine
zustindige Behorde eines Drittlands der Ansicht ist, dass ein von ihr
beaufsichtigter Zentralverwahrer gegen die Bedingungen seiner Zulassung oder
andere Rechtsvorschriften verstof3t, die er befolgen muss;

(c) die Verfahren zur Koordinierung der Aufsichtstitigkeiten, einschlielich
gegebenenfalls Inspektionen vor Ort.

Wenn eine Kooperationsvereinbarung die Ubermittlung persénlicher Daten durch
einen Mitgliedstaat vorsieht, miissen solche Ubermittlungen der Richtlinie 95/46/EG
entsprechen; sieht eine Kooperationsvereinbarung die Ubermittlung personlicher
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Daten durch die ESMA vor, miissen die Ubermittlungen der Verordnung (EG)
Nr. 45/2001 entsprechen.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméal
Artikel 64 in Bezug auf Maflnahmen zu erlassen, mit denen die Dienstleistungen, fiir
die ein in einem Drittland niedergelassener Zentralverwahrer gemif3 Absatz 1 bei der
ESMA einen Antrag auf Anerkennung stellen muss, sowie die Informationen, die der
antragstellende Zentralverwahrer der ESMA mit seinem Antrag auf Anerkennung
gemal} Absatz 4 iibermittelt, festgelegt werden.

Kapitel |1
Anforderungen fur Zentralverwahrer

ABSCHNITT 1
ORGANISATORISCHE ANFORDERUNGEN

Artikel 24
Allgemeine Bestimmungen

Ein Zentralverwahrer muss iiber solide Governance-Regelungen verfiigen, wozu eine
klare Organisationsstruktur mit genau abgegrenzten, transparenten und kohérenten
Verantwortungsbereichen, wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung,
Uberwachung und Meldung der Risiken, denen er ausgesetzt ist oder ausgesetzt sein
konnte, sowie angemessene Vergiitungsregelungen und interne
Kontrollmechanismen einschlieBlich solider Verwaltungs- und
Rechnungslegungsverfahren zihlen.

Ein Zentralverwahrer fiihrt Strategien und Verfahren ein, die ausreichend wirksam
sind, um die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung, auch durch seine
Manager und Beschéftigten, sicherzustellen.

Ein Zentralverwahrer muss auf Dauer wirksame, in schriftlicher Form festgelegte
organisatorische und administrative Vorkehrungen treffen, um potenzielle
Interessenkonflikte zwischen ihm, seinen Managern, Beschéftigten, Mitgliedern des
Leitungsorgans oder anderen mit diesen direkt oder indirekt verbundenen Personen,
einerseits und seinen Teilnehmern oder deren Kunden andererseits zu erkennen und
zu regeln. Er muss geeignete Verfahren zur Beilegung von Interessenkonflikten
einfiihren und diese anwenden, sobald sich Interessenkonflikte abzeichnen.

Ein Zentralverwahrer macht seine Governance-Regelungen und die fiir seine
Tatigkeit geltenden Vorschriften 6ffentlich zuginglich.

Ein Zentralverwahrer muss {iiber geeignete Verfahren verfligen, mit denen
Beschiftigte potenzielle Verstofe intern iiber einen eigens dafiir geschaffenen
Mechanismus melden kdnnen.
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Ein Zentralverwahrer wird héufig stattfindenden unabhédngigen Priifungen
unterworfen. Die Ergebnisse dieser Priifungen werden dem Leitungsorgan mitgeteilt
und der zustindigen Behorde vorgelegt.

Ein Zentralverwahrer, der iiber Kapitalbeteiligungen mit einem anderen
Zentralverwahrer, einer Holdinggesellschaft oder einem Kreditinstitut geméf
Titel IV verbunden ist, wendet detaillierte Regelungen und Verfahren an, durch die
festgelegt ist, inwiefern die Anforderungen dieses Artikels fiir die Gruppe insgesamt
und fiir die einzelnen Unternehmen der Gruppe gelten.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die Instrumente zur Kontrolle der in
Absatz 1 genannten Risiken fiir Zentralverwahrer, die Verantwortlichkeiten der
Beschiftigten in Schliisselpositionen hinsichtlich solcher Risiken, moglicher
Interessenkonflikte nach Absatz 3 und der Verfahren bei den Priifungen nach
Absatz 6 sowohl auf Zentralverwahrer- als auch auf Gruppenebene festgelegt sind.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemi3 dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 25
Geschéaftdeitung, Leitungsorgan und Aktionare

Die Geschiéftsleitung eines Zentralverwahrers muss gut beleumundet sein und iiber
ausreichende Erfahrung verfiigen, um eine solide und umsichtige Geschiftsfiihrung
sicherzustellen.

Ein Zentralverwahrer verfiigt {iber ein Leitungsorgan, in dem mindestens ein Drittel
der Mitglieder, jedoch nicht weniger als zwei Mitglieder unabhéngig sind.

Die Vergiitung der unabhédngigen und der anderen nicht geschiftsfiihrenden
Mitglieder des Leitungsorgans darf nicht vom geschiftlichen Erfolg des
Zentralverwahrers abhéngen.

Das Leitungsorgan besteht aus geeigneten Mitgliedern, die eine der Aufgabe
angemessene Kombination aus Kompetenz, Erfahrung und Kenntnissen des
Unternehmens und des Marktes aufweisen.

Ein Zentralverwahrer definiert klar die Rollen und Zustindigkeiten des
Leitungsorgans und macht der zustidndigen Behorde die Protokolle der Sitzungen des
Leitungsorgans zugénglich.

Die Aktiondre und Teilnehmer des Zentralverwahrers, die direkt oder indirekt
Kontrolle iiber die Geschéftsfithrung des Zentralverwahrers ausiiben kénnen, miissen
die hierfiir erforderliche Eignung besitzen, damit eine solide und umsichtige
Geschiéftsfiihrung des Zentralverwahrers gewihrleistet ist.
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Ein Zentralverwahrer

(a) legt der zustandigen Behorde Angaben zu seinen Eigentumsverhéltnissen vor —
insbesondere die Namen aller Parteien, die Kontrolle iiber seinen Betrieb
ausiiben konnen, und die Hohe von deren Beteiligung — und ver6ffentlicht
diese Informationen;

(b) unterrichtet die zustandige Behorde iiber jede Eigentumsiibertragung, die den
Kreis derjenigen verdndert, die Kontrolle tiber den Betrieb des
Zentralverwahrers ausiiben, und ver6ffentlicht diese Ubertragungen.

Nach Erhalt der Informationen geméll Absatz 7 entscheidet die zustdndige Behorde
innerhalb von 60 Arbeitstagen iiber die vorgeschlagenen Anderungen im Hinblick
auf die Kontrolle liber den Zentralverwahrer. Die zustindige Behorde verweigert die
Genehmigung von Anderungen, die hinsichtlich der Kontrolle iiber den
Zentralverwahrer vorgeschlagen wurden, wenn objektive und nachweisbare Griinde
fiir die Vermutung vorliegen, dass diese die solide und umsichtige Geschiftsfiihrung
des Zentralverwahrers oder seine Fihigkeit, dieser Verordnung nachzukommen,
gefdhrden.

Artikel 26
Nutzer ausschuss

Ein  Zentralverwahrer  richtet  fir  jedes von ithm  betriebene
Wertpapierabrechnungssystem einen Nutzerausschuss ein, dem Vertreter der
Emittenten und der Teilnehmer solcher Wertpapierabrechnungssysteme angehdren.
Der Nutzerausschuss iibt seine Tatigkeit unabhéngig und ohne direkte Einflussnahme
durch die Geschiftsleitung des Zentralverwahrers aus.

Ein Zentralverwahrer legt das Mandat fiir jeden eingerichteten Nutzerausschuss, die
Governance-Regelungen zur Gewdhrleistung seiner Unabhingigkeit, seine
operationellen Verfahren sowie die Zulassungskriterien und den Mechanismus fiir
die Wahl der Ausschussmitglieder fest. Die Governance-Regelungen sind 6ffentlich
zuginglich und stellen sicher, dass der Ausschuss unmittelbar dem Leitungsorgan
unterstellt ist und regelmiBige Sitzungen abhilt.

Nutzerausschiisse beraten das Leitungsorgan des Zentralverwahrers in wesentlichen
Belangen, die ihre Mitglieder betreffen; hierzu gehoren etwa die Kriterien fiir die
Aufnahme  von  Emittenten und  Teilnehmern in  das  jeweilige
Wertpapierabrechnungssystem, der Dienstumfang und die Preisgestaltung.

Unbeschadet des Rechts der zustindigen Behorden, in angemessener Form
unterrichtet zu werden, unterliegen die Mitglieder der Nutzerausschiisse der
Geheimhaltungspflicht. Stellt der Vorsitz eines Nutzerausschusses fest, dass sich ein
Mitglied in einer bestimmten Angelegenheit tatsichlich oder potenziell in einem
Interessenkonflikt befindet, wird das betreffende Mitglied von der Abstimmung {iber
die betreffende Angelegenheit ausgeschlossen.
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Ein Zentralverwahrer unterrichtet die zustdndige Behdrde unverziiglich iiber jeden
Beschluss des Leitungsorgans, den Empfehlungen eines Nutzerausschusses nicht zu
folgen.

Artikel 27
Aufbewahrungspflichten

Ein Zentralverwahrer bewahrt sidmtliche Aufzeichnungen iiber erbrachte
Dienstleistungen und ausgeiibte Tatigkeiten iiber einen Zeitraum von mindestens
fiinf Jahren auf, so dass die zustindige Behorde liberwachen kann, inwieweit den
Anforderungen dieser Verordnung nachgekommen wird.

Ein Zentralverwahrer stellt der zustdndigen Behorde und den in Artikel 11 genannten
maBgeblichen Behorden die Aufzeichnungen gemdll Absatz 1 auf Anfrage zur
Verfiigung, so dass diese ihre Aufgabe erfiillen konnen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen genau festgelegt ist, welche
Aufzeichnungen gemill Absatz 1 aufzubewahren sind, damit iiberwacht werden
kann, inwiefern die Zentralverwahrer dieser Verordnung nachkommen.

Die ESMA ibermittelt der Kommission diesen Entwurf innerhalb von sechs
Monaten nach Inkrafttreten dieser Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemiB3 dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfiihrungsstandards, in denen das Format der Aufzeichnungen gemal
Absatz 1 festgelegt ist, die aufzubewahren sind, damit iiberwacht werden kann,
inwiefern die Zentralverwahrer dieser Verordnung nachkommen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfithrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards nach dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 28
Auslagerung

Wenn ein Zentralverwahrer Dienstleistungen oder Titigkeiten an einen Dritten
auslagert, bleibt er in vollem Umfang fiir die Erflillung aller ihm aus dieser
Verordnung erwachsenden Pflichten verantwortlich und muss jederzeit folgenden
Bedingungen gentigen:
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(a) Die Auslagerung entbindet ihn nicht seiner Verantwortung;

(b) die Beziehungen des Zentralverwahrers zu seinen Teilnehmern und Emittenten
sowie seine gegeniiber diesen bestehenden Verpflichtungen bleiben
unverandert;

(c) die Voraussetzungen flir die Zulassung des Zentralverwahrers sind nach wie
vor erfullt;

(d) die Auslagerung steht nicht der Wahrnehmung von Aufsichts- und
Uberwachungsfunktionen entgegen, was auch den Zugang vor Ort einschlieft,
der noétig ist, um an die fiir die Wahrnehmung dieser Aufgaben erforderlichen
Informationen zu gelangen;

() die Auslagerung flihrt nicht dazu, dass der Zentralverwahrer die Systeme und
Kontrollmdglichkeiten verliert, die er fiir sein Risikomanagement bendtigt;

(f) der Zentralverwahrer sorgt fiir die Erhaltung des Know-hows und der
Ressourcen, die fiir die Bewertung der Qualitét der erbrachten Dienstleistungen
sowie der  Angemessenheit der Organisationsstruktur und  der
Eigenkapitalausstattung des Dienstleisters, die wirksame Uberwachung der
ausgelagerten Dienste und die Beherrschung der mit der Auslagerung
verbundenen Risiken erforderlich sind;

(g) der Zentralverwahrer hat unmittelbaren Zugang zu den die ausgelagerten
Dienste betreffenden relevanten Informationen;

(h) der Dienstleister arbeitet, sofern es um die ausgelagerten Tétigkeiten geht, mit
der zustindigen Behorde und den in Artikel 11 genannten maBgeblichen
Behorden zusammen;

(1)  der Zentralverwahrer gewihrleistet, dass der Dienstleister die Standards der
betreffenden Datenschutzvorschriften erfiillt, die unter der Annahme, dass der
Dienstleister seinen Sitz in der Europdischen Union hat, gelten wiirden. Der
Zentralverwahrer ist dafiir verantwortlich, dass diese Standards von den beiden
Parteien vertraglich geregelt und eingehalten werden.

Der Zentralverwahrer legt in einer schriftlichen Vereinbarung seine Rechte und
Verpflichtungen sowie die des Dienstleisters fest. Die Vereinbarung iiber die
Auslagerung muss die Moglichkeit einer Kiindigung der Vereinbarung durch den
Zentralverwahrer zulassen.

Ein Zentralverwahrer stellt der zustdndigen Behorde und den in Artikel 11 genannten
malgeblichen Behorden auf Anfrage alle Informationen zur Verfiigung, die diese
benétigen, um zu beurteilen, ob bei den ausgelagerten Tétigkeiten die Anforderungen
dieser Verordnung eingehalten werden.

Die Auslagerung einer Kerndienstleistung muss gemi3 Artikel 17 von der
zustidndigen Behorde genehmigt werden.

Die Absdtze 1 bis 4 gelten nicht, wenn ein Zentralverwahrer einen Teil seiner
Dienstleistungen oder Tétigkeiten an eine Offentliche Stelle auslagert und diese
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Auslagerung durch einen eigenen rechtlichen und operationellen Rahmen geregelt
ist, den die oOffentliche Stelle und der betreffende Zentralverwahrer formlich
vereinbart haben und dem die zustdndigen Behdrden auf der Grundlage der in dieser
Verordnung festgelegten Anforderungen zugestimmt haben.

ABSCHNITT 2
WOHLVERHALTENSREGELN

Artikel 29
Allgemeine Bestimmungen

Die Gestaltung eines Zentralverwahrers entspricht dem Bedarf seiner Teilnehmer
und der Mirkte, die er bedient.

Ein Zentralverwahrer stellt eindeutig bestimmte, messbare und realistische Ziele auf,
etwa in den Bereichen Mindestdienstumfang, Erwartungen an das
Risikomanagement sowie geschiftliche Prioritéten.

Ein Zentralverwahrer verfiigt liber transparente Vorschriften fiir den Umgang mit
Beschwerden.

Artikel 30
Beteiligungsvorschriften

Ein Zentralverwahrer legt fiir jedes von ithm betriebene
Wertpapierabrechnungssystem oOffentlich zugingliche Teilnahmekriterien fest, die
einen fairen und offenen Zugang ermdglichen. Diese Kriterien miissen transparent,
objektiv und risikobasiert und diirfen nicht diskriminierend sein, so dass dieser faire
und offene Zugang sichergestellt ist. Kriterien, die den Zugang beschrinken, sind nur
insoweit zulidssig, als sie auf eine Kontrolle der Risiken fiir den Zentralverwahrer
abzielen.

Ein Zentralverwahrer bearbeitet Teilnahmeantriage unverziiglich, d. h. er beantwortet
sie innerhalb eines Monats, und macht das Verfahren fiir die Bearbeitung solcher
Antrige o6ffentlich zuginglich.

Einem potenziellen Teilnehmer, der die in Absatz 1 genannten Kriterien erfiillt, kann
ein Zentralverwahrer nur dann den Zugang verweigern, wenn dies in schriftlicher
Form und auf der Grundlage einer umfassenden Risikoanalyse hinreichend begriindet
wird.

Wird ihm der Zugang verweigert, hat der Antragsteller das Recht, bei der fiir den
betreffenden Zentralverwahrer zustdndigen Behorde Beschwerde einzulegen.

Die verantwortliche zustindige Behorde untersucht die Beschwerde gebiihrend und
bewertet die Griinde fiir die Ablehnung; sie ldasst dem Antragsteller eine begriindete
Antwort zukommen.
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Die verantwortliche zustindige Behorde konsultiert die zustdndige Behorde am Ort
der Niederlassung des Antragstellers beziiglich der Bewertung der Beschwerde.
Wenn die fiir den Antragsteller zustindige Behorde der vorgelegten Bewertung der
Ablehnung nicht zustimmt, wird die ESMA mit der Angelegenheit befasst, die im
Rahmen der ihr mit Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 {ibertragenen
Befugnisse tétig werden kann.

Wird die Ablehnung des Antrags durch den Zentralverwahrer fiir ungerechtfertigt
befunden, verfiigt die verantwortliche zustindige Behorde, dass dem Antragsteller
vom Zentralverwahrer Zugang zu gewihren ist.

Ein Zentralverwahrer muss iiber objektive und transparente Verfahren fiir die
Aussetzung der Beteiligung und den ordentlichen Austritt von Teilnehmern
verfligen, die die Teilnahmekriterien gemill Absatz 1 nicht mehr erfiillen.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméal
Artikel 64 in Bezug auf Mallnahmen zu erlassen, mit denen die Risiken, durch die
sich die Verweigerung des Zugangs von Teilnehmern durch einen Zentralverwahrer
rechtfertigen ldsst, und die Bestandteile des in Absatz 3 beschriebenen Verfahrens
festgelegt werden.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfiihrungsstandards zur Festlegung von Standard-Formularen und
Modellen fiir das in Absatz 3 beschriebene Verfahren.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfithrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards nach dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 31
Transparenz

Fiir jedes von ihm betriebene Wertpapierabrechnungssystem und fiir jede weitere
von ihm erbrachte Dienstleistung legt ein Zentralverwahrer die im Zusammenhang
mit den erbrachten Dienstleistungen zu zahlenden Preise und Entgelte offen. Er legt
die Preise und Entgelte fiir jede erbrachte Dienstleistung und Aufgabe separat offen,
einschlieBlich der Abschldge und Rabatte sowie der Bedingungen fiir die Gewdhrung
solcher Nachldsse. Er ermdglicht seinen Kunden einen separaten Zugang zu den
spezifischen Diensten.

Ein Zentralverwahrer veroffentlicht eine Liste seiner Preise, damit ein Vergleich der
Angebote erleichtert wird und damit den Kunden der Preis fiir die Inanspruchnahme
der Dienstleistungen im Voraus bekannt ist.

Ein Zentralverwahrer ist an die von ihm verdffentlichte Preisgestaltung gebunden.
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4. Ein Zentralverwahrer stellt seinen Kunden die ndtigen Informationen zur Verfiigung,
damit die Rechnung mit der ver6ffentlichten Preisliste verglichen werden kann.

5. Ein Zentralverwahrer legt allen Teilnehmern gegeniiber offen, welche Risiken mit
den erbrachten Dienstleistungen verbunden sind.

6. Ein Zentralverwahrer weist Kosten und Einnahmen im Zusammenhang mit den
erbrachten Dienstleistungen getrennt aus und legt der zustindigen Behorde
gegeniiber diese Informationen offen.

Artikel 32
Verfahren der Kommunikation mit Teilnehmern und anderen Mar ktinfrastrukturen

Zentralverwahrer verwenden bei der Kommunikation mit Teilnehmern der von ihnen
betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme und mit den Marktinfrastrukturen, mit denen sie
tiber Schnittstellen verbunden sind, die anerkannten Kommunikationsverfahren und Normen
fiir den Datenaustausch und Referenzdaten, um eine effiziente Verbuchung, Zahlung und
Abwicklung zu erleichtern.

ABSCHNITT 3
ANFORDERUNGEN FUR DIENSTLEISTUNGEN DER ZENTRALVERWAHRER

Artikel 33
Allgemeine Bestimmungen

Fiir jedes von ihm betriebene Wertpapierabrechnungssystem muss ein Zentralverwahrer iiber
geeignete Regeln und Verfahren verfiigen, einschlieBlich solider Buchungsmethoden und
Kontrollen, die dazu beitragen, einen integren Wertpapierhandel zu gewihrleisten und die mit
der Aufbewahrung und Abrechnung von Wertpapiergeschiften verbundenen Risiken zu
verringern und zu beherrschen.

Artikel 34
Integritat der Emission

1. Ein Zentralverwahrer gleicht mit geeigneten MaBBnahmen ab, ob die Anzahl der im
Rahmen einer Wertpapieremission oder eines Teils einer Wertpapieremission an den
Zentralverwahrer iibermittelten Wertpapiere tatsdchlich der Anzahl der Wertpapiere
entspricht, die auf den Konten der Teilnehmer des vom Zentralverwahrer betriebenen
Wertpapierabrechnungssystems erfasst sind. Dieser Abgleich ist taggleich
vorzunehmen.

2. Wenn andere FEinrichtungen am Verfahren des Abgleichs fiir eine bestimmte
Wertpapieremission beteiligt sind (zum Beispiel der Emittent, Registrierstellen,
Emissionsstellen,  Transferagenten,  gemeinsame  Verwahrstellen,  andere
Zentralverwahrer oder sonstige Einrichtungen), verlangt der Zentralverwahrer
gegebenenfalls von ihnen angemessene Maflnahmen zur Zusammenarbeit und zum
Informationsaustausch mit ihm, so dass die Integritdt der Emission gewahrt bleibt.
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Wertpapierkredite, Sollsalden oder die Ausfertigung von Wertpapieren sind in einem
von einem Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierabrechnungssystem nicht
zuldssig.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die Mallnahmen festgelegt sind, die ein
Zentralverwahrer gemdl3 den Absétzen 1 bis 3 zum Abgleich ergreift.

Die ESMA ibermittelt der Kommission diesen Entwurf technischer
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 35
Schutz der Wertpapiere der Teillnehmer

Fir jedes von ihm Dbetriecbene Wertpapierabrechnungssystem fiihrt ein
Zentralverwahrer Aufzeichnungen und Abrechnungskonten, die es ihm jederzeit und
unverziiglich ermoglichen, die Wertpapiere eines Teilnehmers von den Wertpapieren
jedes anderen Teilnehmers und gegebenenfalls von den eigenen Vermogenswerten
des Zentralverwahrers zu trennen.

Ein Zentralverwahrer fiihrt Aufzeichnungen und Abrechnungskonten, die es einem
Teilnehmer ermoglichen, die eigenen Wertpapiere von denen seiner Kunden zu
trennen.

Ein Zentralverwahrer bietet seinen Teilnehmern die Moglichkeit an, Aufzeichnungen
und Abrechnungskonten zu fiihren, die es ihnen ermdoglichen, die Wertpapiere jedes
ihrer Kunden voneinander zu trennen (Einzelkunden-Kontentrennung).

Ein Zentralverwahrer legt offen, welches Mal3 an Schutz und welche Kosten mit dem
jeweiligen Grad der Trennung einhergehen, und bietet diese Dienstleistungen zu
angemessenen kaufmannischen Bedingungen an.

Ein Zentralverwahrer verwendet die Wertpapiere eines Teilnehmers zu keinem
bestimmten Zweck, es sei denn, der Teilnehmer stimmt dem ausdriicklich zu.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die Verfahren fiir die Verbuchung im
Effektengiro und die Kontenstrukturen, die die Trennung der Bestinde gemill den
Absitzen 1 bis 3 ermdglichen, sowie die Verfahren zur Beurteilung davon festgelegt
sind.

Die ESMA ibermittelt der Kommission diesen Entwurf technischer
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 36
Wirksamkeit von Abrechnungen

Ein  Zentralverwahrer = gewéhrleistet, dass das von ihm  betriebene
Wertpapierabrechnungssystem den Teilnehmern angemessenen Schutz bietet. Das
von einem Zentralverwahrer betriebene Wertpapierabrechnungssystem wird geméif
dem in Artikel 2 Buchstabe a der Richtlinie 98/26/EG beschriebenen Verfahren als
System angesehen und gemeldet.

Ein Zentralverwahrer richtet fiir seine Wertpapierabrechnungssysteme Verfahren ein,
die einen zeitgerechten Abschluss der Abrechnung ermdglichen und das
Gegenparteiausfall- und das Liquidititsrisiko sowie die Zahl der gescheiterten
Abwicklungen so gering wie moglich halten.

Ein Zentralverwahrer legt eindeutig fest, ab wann Ubertragungsauftrige in einem
Wertpapierabrechnungssystem unwiderruflich, rechtlich verbindlich und Dritten
gegeniiber wirksam sind.

Ein Zentralverwahrer legt den Zeitpunkt offen, zu dem Geld- und
Wertpapieriibertragungen in einem Wertpapierabrechnungssystem unwiderruflich,
rechtlich verbindlich und Dritten gegeniiber wirksam sind.

Die Absitze 3 und 4 gelten unbeschadet der Vorschriften zu Verbindungen und einer
gemeinsamen IT-Infrastruktur fiir die Abrechnung geméf Artikel 45.

Ein Zentralverwahrer schliet die Abrechnungen spétestens am vorgesehenen
Abrechnungstag (Ende des Geschéftstags) wirksam ab. Auf Anforderung seines
Nutzerausschusses richtet er Systeme ein, die eine Abrechnung taggleich oder in
Echtzeit ermoglichen.

Die Barerlose aus den Wertpapierabrechnungen stehen den Empfiangern spétestens
am vorgesehenen Abrechnungstag (Ende des Geschiftstags) zur Verfligung.

Samtliche Barwertpapiergeschifte zwischen direkten Teilnehmern der von einem
Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme werden durch
,Lieferung gegen Zahlung* abgewickelt.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die Elemente der in Absatz 2 genannten
Verfahren zum zeitgerechten Abschluss der Abrechnung festgelegt sind.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 37
Barabrechnung

Bei Geschiften in der Wihrung des Landes, in dem die Abrechnung vollzogen wird,
rechnet ein  Zentralverwahrer  die Barzahlungen  des  jeweiligen
Wertpapierabrechnungssystems iiber auf die betreffende Wéhrung lautende Konten
bei einer Zentralbank ab, wann immer dies praktisch moglich ist.

Wenn eine Abrechnung iiber Zentralbankkonten nicht praktikabel ist, kann ein
Zentralverwahrer anbieten, die Barabrechnung fiir alle oder einen Teil seiner
Wertpapierabrechnungssysteme iiber Konten bei einem Kreditinstitut vorzunehmen.
Wenn ein Zentralverwahrer dies anbietet, wird die Abrechnung im Einklang mit
Titel IV vorgenommen.

Wenn der Zentralverwahrer eine Abrechnung sowohl iiber Zentralbankkonten als
auch iiber Konten bei einem Kreditinstitut anbietet, steht es den Teilnehmern frei,
zwischen diesen beiden Optionen zu wahlen.

Ein Zentralverwahrer stellt den Marktteilnehmern geniigend Informationen zur
Verfiigung, so dass sie die Risiken und Kosten, die mit diesen Dienstleistungen
verbunden sind, erkennen und einschétzen konnen.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte gemé@f
Artikel 64 in Bezug auf Mallnahmen zu erlassen, mit denen die Félle, in denen eine
Barabrechnung in einer bestimmten Wéhrung liber Konten bei einer Zentralbank
praktisch nicht durchfiihrbar oder nicht moglich ist, sowie die Verfahren zu deren
Beurteilung festgelegt werden.

Artikel 38
Regeln und Verfahren bei Ausfall eines Teilnehmers

Fir jedes von ihm betriecbene Wertpapierabrechnungssystem muss ein
Zentralverwahrer iiber wirksame und eindeutig festgelegte Regeln und Verfahren
verfiigen, mit denen der Ausfall eines Teilnehmers bewiltigt werden kann; diese
Regeln und Verfahren miissen sicherstellen, dass der Zentralverwahrer rechtzeitig
eingreifen kann, um Verluste und Liquidititsdruck aufgrund von Ausfillen zu
begrenzen, und weiter seinen Verpflichtungen nachkommen kann.

Ein Zentralverwahrer macht seine Regeln und Verfahren bei Ausfall 6ffentlich
zuginglich.

Ein Zentralverwahrer {iiberpriift seine Ausfallverfahren zusammen mit seinen

Teilnehmern und anderen Betroffenen regelméfig, um sicherzustellen, dass sie
praktikabel und wirksam sind.
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4,

Im Sinne einer einheitlichen Anwendung dieses Artikels kann die ESMA Leitlinien
gemil Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 herausgeben.

ABSCHNITT 4
AUFSICHTSRECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Artikel 39
Allgemeine Anforderungen

Ein Zentralverwahrer schafft einen soliden Risikomanagementrahmen, um rechtliche,
unternehmerische, operationelle und andere Risiken umfassend zu beherrschen.

Artikel 40
Rechtliche Risiken

Fiir seine Zulassung und Beaufsichtigung sowie zur Information seiner Kunden muss
ein Zentralverwahrer fiir alle von ihm betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme
iiber klare und versténdliche Regeln, Verfahren und Vertrige verfiigen.

Ein Zentralverwahrer gestaltet seine Regeln, Verfahren und Vertrige so, dass sie in
allen relevanten Rechtsordnungen, auch bei Ausfall eines Teilnehmers, durchsetzbar
sind.

Ein Zentralverwahrer, der in mehreren Rechtsordnungen tétig ist, ermittelt und
begrenzt die Risiken, die durch potenzielle Kollisionen verschiedener
Rechtsordnungen entstehen konnen.

Artikel 41
Allgemeines Geschéftsrisiko

Ein Zentralverwahrer muss iiber ein solides Management und solide IT-Kontrollinstrumente
zur Ermittlung, Steuerung und Uberwachung allgemeiner Geschéftsrisiken verfiigen; dies
schlieft Geschéftsstrategie, Zahlungsstrome und Betriebsausgaben ein.

Artikel 42
Operationelle Risiken

Ein Zentralverwahrer ermittelt alle potenziellen internen und externen operationellen
Risiken und hilt deren Auswirkungen durch den Einsatz geeigneter IT-Instrumente,
Kontrollen und  Verfahren auch fir alle von ihm  betriebenen
Wertpapierabrechnungssysteme so gering wie moglich.

Ein Zentralverwahrer betreibt geeignete IT-Instrumente, die ein hohes Mal} an
Sicherheit und operationeller Verlédsslichkeit gewdhrleisten und iiber eine
angemessene Kapazitit verfiigen. Die informationstechnischen Instrumente sind der
Komplexitit, der Vielfalt und der Art der erbrachten Dienstleistungen und
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ausgeflihrten Tétigkeiten angemessen, so dass hohe Sicherheitsstandards sowie die
Integritit und Vertraulichkeit der Informationen gewahrt sind.

Fiir seine notariellen Dienstleistungen und die zentrale Kontofiihrung sowie fiir jedes
von ihm betriebene Wertpapierabrechnungssystem muss ein Zentralverwahrer eine
angemessene Strategie zur Fortfilhrung des Geschéiftsbetriebs sowie einen
Notfallwiederherstellungsplan festlegen, umsetzen und befolgen, um bei Ereignissen,
bei denen ein betrichtliches Risiko einer Beeintrichtigung des Geschiftsbetriebs
besteht, eine Aufrechterhaltung der Dienstleistungen, eine rechtzeitige
Wiederherstellung des Geschiftsbetriebs und die Erfiillung der Pflichten des
Zentralverwahrers zu gewéhrleisten.

Der in Absatz3 genannte Plan muss zumindest eine Wiederherstellung aller
Transaktionen zum Zeitpunkt der Stérung ermoglichen, so dass die Teilnehmer eines
Zentralverwahrers weiterhin zuverldssig arbeiten und die Abwicklungen zum
geplanten Termin vornehmen koénnen. Er muss die Einrichtung einer zweiten
Abwicklungsstitte mit der erforderlichen Ausstattung mit wesentlichen Ressourcen,
Kapazititen und Funktionen sowie Personal mit angemessener Ausbildung und
Erfahrung beinhalten.

Der Zentralverwahrer plant fiir die in den Absédtzen 1 bis4 beschriebenen
Vorkehrungen ein Testprogramm und fiihrt es durch.

Ein Zentralverwahrer ermittelt, iiberwacht und steuert die Risiken, die von
wesentlichen Teilnehmern der von ihm betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme
sowie von Dienstleistern und Versorgungsbetrieben, anderen Zentralverwahrern oder
anderen Marktinfrastrukturen fiir seinen Geschéftsbetrieb ausgehen konnten.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die in den Absétzen 1 bis 6 genannten
operationellen Risiken sowie die Verfahren zur Priifung, Bewiltigung oder
Minimierung dieser Risiken festgelegt sind; dies schlie3t die in den Absétzen 3 und 4
genannten  Strategien  zur  Fortfilhrung  des  Geschiftsbetriebs  und
Notfallwiederherstellungspldane sowie die Verfahren zu deren Beurteilung ein.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemidl3 dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 43
Anlagerisiken

Ein Zentralverwahrer legt seine finanziellen Vermdgenswerte bei Zentralbanken oder
zugelassenen Kreditinstituten an, die iiber solide Verfahren fiir Rechnungslegung,
Verwahrung und interne Kontrollen verfligen, durch die diese Vermogenswerte in
vollem Umfang geschiitzt sind.
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Bei Bedarf muss fiir einen Zentralverwahrer der sofortige Zugang zu seinen
Vermogenswerten moglich sein.

Ein Zentralverwahrer legt seine Finanzmittel ausschlieBlich als Barmittel oder in
hochliquiden Finanzinstrumenten mit minimalem Markt- und Kreditrisiko an. Diese
Anlagen miissen schnell und mit minimalem negativem Preiseffekt liquidierbar sein.

Bei seinen Anlageentscheidungen beriicksichtigt ein Zentralverwahrer seine
Gesamtkreditrisikoexponierung gegeniiber einzelnen Instituten und trigt dafiir Sorge,
dass seine Gesamtrisikoexponierung gegeniiber jedem einzelnen Institut innerhalb
akzeptabler Konzentrationsgrenzen bleibt.

Artikel 44
Eigenkapitalanforderungen

Das Eigenkapital eines Zentralverwahrers muss zusammen mit Gewinnriicklagen
und sonstigen Riicklagen in einem angemessenen Verhiltnis zu den Risiken stehen,
die mit der Tétigkeit des Zentralverwahrers einhergehen. Es muss stets ausreichen,
um:

(a) einen angemessenen Schutz des Zentralverwahrers vor operationellen,
rechtlichen, unternehmerischen, Verwahrungs- und Anlagerisiken zu
gewihrleisten;

(b) potenzielle Verluste aus der allgemeinen Geschéftstitigkeit abzudecken, so
dass der Zentralverwahrer seine  Dienstleistungen  kontinuierlich
aufrechterhalten kann,;

(c) Dbei Forderungsausfall eine geordnete Abwicklung oder Restrukturierung der
Tétigkeiten des Zentralverwahrers {iber einen angemessenen Zeitraum
sicherzustellen;

(d) es dem Zentralverwahrer zu ermdglichen, seine derzeitigen und geplanten
Betriebsausgaben unter einer Reihe von Stress-Szenarien mindestens sechs
Monate lang zu bestreiten.

FEin Zentralverwahrer muss einen Plan besitzen fiir:

(a) die Aufnahme =zusitzlichen Kapitals, sollte sein Eigenkapital die
Anforderungen gemil3 Absatz 1 nur mehr knapp oder nicht mehr erfiillen;

(b) eine geordnete Abwicklung oder Reorganisierung seines Geschiftsbetriebs und
seiner Dienstleistungen, falls er kein neues Kapital aufnehmen kann.

Dieser Plan wird vom Vorstand oder einem geeigneten Leitungsgremium
angenommen und regelmifig aktualisiert.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen das Kapital, die Gewinnriicklagen und
die sonstigen Riicklagen eines Zentralverwahrers geméll Absatz 1 und die Elemente
des in Absatz 2 genannten Plans festgelegt sind.
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Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABSCHNITT 5

ANFORDERUNGEN FUR VERBINDUNGEN DER ZENTRALVERWAHRER

Artikel 45
Verbindungen der Zentralverwahrer

Bevor sie eine Verbindung zwischen Zentralverwahrern eingehen und auch, wenn
die Verbindung bereits besteht, ermitteln, bewerten, steuern und {iberwachen alle
betroffenen Zentralverwahrer laufend sdmtliche potenziellen Risiken fiir sich selbst
und fiir ihre Teilnehmer, die mit der Verbindung einhergehen.

Vereinbarungen {iiber Verbindungen bediirfen gemill Artikel 17 Absatz 1
Buchstabe d einer Genehmigung.

Eine Verbindung muss den verbundenen Zentralverwahrern und deren Teilnehmern
angemessenen Schutz bieten, insbesondere hinsichtlich moglicherweise von den
Zentralverwahrern  aufgenommener Kredite und der Konzentration von
Liquiditatsrisiken, die aus der Verbindungsvereinbarung erwachsen.

Sie stiitzt sich auf eine geeignete vertragliche Vereinbarung, in der fiir jeden der
verbundenen Zentralverwahrer und gegebenenfalls fiir die Teilnehmer der
Zentralverwahrer die jeweiligen Rechte und Verpflichtungen festgelegt sind. In einer
vertraglichen Vereinbarung, die mehrere Rechtsordnungen betrifft, muss das
geltende Recht fiir jeden Aspekt des Geschéftsbetriebs der Verbindung eindeutig
festgelegt sein.

Bei vorldufigen Ubertragungen von Wertpapieren zwischen miteinander
verbundenen Zentralverwahrern ist eine Riickiibertragung der Wertpapiere vor der
endgiiltigen Abwicklung der ersten Ubertragung untersagt.

Ein Zentralverwahrer, der iiber einen Mittler eine Verbindung mit einem anderen
Zentralverwahrer betreibt, bemisst, iiberwacht und steuert die zusétzlichen Risiken,
die sich durch die Einschaltung des Mittlers ergeben.

Miteinander verbundene Zentralverwahrer miissen iiber solide Abgleichmalinahmen
verfligen, um sicherzustellen, dass ihre Aufzeichnungen korrekt sind.

In Verbindungen zwischen Zentralverwahrern muss die Abwicklung von
Transaktionen zwischen Teilnehmern der miteinander verbundenen Zentralverwahrer
durch ,Lieferung gegen Zahlung“ moglich sein, wenn immer dies praktisch
durchfiihrbar ist. Erfolgt die Abwicklung nicht durch ,,Lieferung gegen Zahlung®,
sind den zustindigen Behdrden die Griinde dafiir mitzuteilen.
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Bei interoperablen Wertpapierabrechnungssystemen und Zentralverwahrern, die eine
gemeinsame Abrechnungsinfrastruktur verwenden, erfolgt Folgendes zeitgleich:

(a) das Einbringen von Ubertragungsauftriigen ins System;
(b) die Unwiderruflichkeit von Ubertragungsauftrigen;
(c) die Wirksamkeit der Ubertragung von Wertpapieren und Barmitteln.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen die Bedingungen geméil Absatz 3,
wonach jede Art von Verbindungsvereinbarung den miteinander verbundenen
Zentralverwahrern und deren Teilnehmern angemessenen Schutz bieten muss,
insbesondere wenn der Zentralverwahrer beabsichtigt, an einem von einem anderen
Zentralverwahrer betriebenen Wertpapierabrechnungssystem teilzunehmen, die
Steuerung und Uberwachung zusitzlicher Risiken durch die Einschaltung von
Mittlern gemill Absatz 5, die Abgleichverfahren gemil3 Absatz 6 und die Fille, in
denen eine ,,Lieferung gegen Zahlung* bei Verbindungen gemdll Absatz 7 praktisch
durchfiihrbar ist, ebenso festgelegt sind wie die Verfahren zu deren Beurteilung.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem in den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Kapitel 111
Rechtskollision

Artikel 46
Auf Eigentumsaspekte anwendbares Recht

Alle Fragen zu Eigentumsaspekten im Zusammenhang mit den von einem
Zentralverwahrer gehaltenen Finanzinstrumenten unterliegen dem Recht des Landes,
in dem das Konto gefiihrt wird.

Dient das Konto der Abrechnung im Rahmen eines Wertpapierabrechnungssystems,
gilt das Recht, dem dieses Wertpapierabrechnungssystem unterliegt.

Wird das  Konto  nicht zur  Abrechnung im  Rahmen  eines
Wertpapierabrechnungssystems verwendet, so gilt die Annahme, dass das Konto dort
gefilhrt wird, wo der Zentralverwahrer gemall Artikel 19 der Verordnung (EG)
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Nr. 593/2008 des Europiischen Parlaments und des Rates® seinen gewohnlichen
Aufenthalt hat.

Unter dem gemil3 diesem Artikel anzuwendenden Recht eines Staates sind die in
diesem Staat geltenden Rechtsnormen unter Ausschluss derjenigen des
Internationalen Privatrechts zu verstehen.

Kapitel 1V

Zugang zu Zentralverwahrern

ABSCHNITT 1

ZUGANG DER EMITTENTEN ZU ZENTRALVERWAHRERN

Artikel 47

Begebung bei einem beliebigen in der EU zugelassenen Zentral verwahrer

Ungeachtet des Unternehmensrechts, nach dem die Wertpapiere konzipiert wurden,
darf der Emittent die Wertpapiere bei einem beliebigen Zentralverwahrer in einem
beliebigen Mitgliedstaat eintragen lassen.

Beantragt ein Emittent die Verbuchung seiner Wertpapiere bei einem
Zentralverwahrer, so bearbeitet Letzterer den Antrag ziigig und beantwortet das
Ersuchen innerhalb von drei Monaten.

Ein Zentralverwahrer darf es ablehnen, Dienstleistungen fiir einen Emittenten zu
erbringen. FEine solche Ablehnung darf nur aufgrund einer umfassenden
Risikoanalyse oder aufgrund der Tatsache erfolgen, dass der Zentralverwahrer
keinen Zugriff auf Transaktionsfeeds auf dem Markt hat, an dem die Wertpapiere des
antragstellenden Emittenten gehandelt werden oder gehandelt werden sollen.

Lehnt es ein Zentralverwahrer ab, Dienstleistungen fiir einen antragstellenden
Emittenten zu erbringen, so teilt er diesem die Griinde fiir die Ablehnung mit.

Wird einem antragstellenden Emittenten die Dienstleistung verweigert, hat er das
Recht, bei der Behorde Beschwerde einzulegen, die fiir den die Dienstleistung
verweigernden Zentralverwahrer zustidndig ist.

Die fiir diesen Zentralverwahrer zustindige Behdrde untersucht die Beschwerde
gebiihrend, indem sie die von dem Zentralverwahrer fiir die Ablehnung angegebenen
Griinde bewertet; sie ldsst dem Emittenten eine begriindete Antwort zukommen.
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Die fiir den Zentralverwahrer zustindige Behorde konsultiert die zustidndige Behorde
am Ort der Niederlassung des antragstellenden Emittenten beziiglich der Bewertung
der Beschwerde. Stimmt die zustindige Behorde am Ort der Niederlassung des
antragstellenden Emittenten dieser Bewertung nicht zu, wird die ESMA mit der
Angelegenheit befasst, die im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 tibertragenen Befugnisse tdtig werden kann.

Wird die Ablehnung des Zentralverwahrers, die Dienstleistung fiir einen Emittenten
zu erbringen, fiir ungerechtfertigt befunden, verfiigt die zustédndige Behorde, dass der
Zentralverwahrer die Dienstleistung fiir den antragstellenden Emittenten zu
erbringen hat.

5. Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméal
Artikel 64 in Bezug auf MaBBnahmen zur Festlegung der Risiken, die die Ablehnung
eines Emissionsantrags durch einen Zentralverwahrer rechtfertigen konnen, und auf
Bestandteile des in Absatz 4 genannten Verfahrens zu erlassen.

6. Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfiihrungsstandards zur Festlegung von Standardformularen und
Modellen fiir das in Absatz 2 genannte Verfahren.

Die ESMA ibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfiihrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemdll dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

ABSCHNITT 2

ZUGANG VON ZENTRALVERWAHRERN UNTEREINANDER

Artikel 48
Normale Zugangsver bindung

Ein Zentralverwahrer darf gemaf3 Artikel 30 und vorbehaltlich der in Artikel 17 vorgesehenen
Genehmigung der Zentralverwahrer-Verbindung Teilnehmer eines anderen Zentralverwahrers
werden.

Artikel 49
Kundenspezfische Zugangsver bindung

1. Ersucht eine Zentralverwahrer einen anderen Zentralverwahrer, bestimmte
Anwendungen zu entwickeln, damit er zu diesem Zugang hat, darf der
Zentralverwahrer, an den die Anfrage sich richtet, diese nur auf der Grundlage von
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Risikotiberlegungen ablehnen. Er darf eine solche Anfrage nicht aufgrund moglicher
MarktanteileinbuBBen ablehnen.

Der Zentralverwahrer, an den die Anfrage sich richtet, darf dem anfragenden
Zentralverwahrer eine auf ,Kosten-plus“-Grundlage berechnete Gebiihr fiir die
Einrichtung der kundespezifischen Zugangsverbindung in Rechnung stellen, sofern
die Parteien nichts anderes vereinbart haben.

Artikel 50

Verfahren fur Zentralverwahrer-Verbindungen

Beantragt ein Zentralverwahrer Zugang zu einem anderen Zentralverwahrer, so
bearbeitet Letzterer den Antrag ziigig und beantwortet das Ersuchen innerhalb von
drei Monaten.

Ein Zentralverwahrer darf einem antragstellenden Zentralverwahrer nur dann den
Zugang verweigern, wenn ein solcher Zugang die Funktionsweise der Finanzméirkte
beeintridchtigen und Systemrisiken mit sich bringen wiirde. Eine solche Ablehnung
kann nur auf einer umfassenden Risikoanalyse beruhen.

Lehnt ein Zentralverwahrer einen Zugangsantrag ab, so teilt er dem antragstellenden
Zentralverwahrer die Griinde flir die Ablehnung mit.

Im Fall einer Ablehnung hat der antragstellende Zentralverwahrer das Recht, bei der
Behorde Beschwerde einzulegen, die fiir den Zentralverwahrer, der den Zugang
abgelehnt hat, zustindig ist.

Die verantwortliche zustindige Behorde untersucht die Beschwerde gebiihrend,
indem sie die Griinde fiir die Ablehnung bewertet; sie l4dsst dem antragstellenden
Zentralverwahrer eine begriindete Antwort zukommen.

Die verantwortliche zustindige Behorde konsultiert die fiir den antragstellenden
Zentralverwahrer zustindige Behorde beziiglich der Bewertung der Beschwerde.
Wenn die fiir den antragstellenden Zentralverwahrer zustindige Behorde der
Bewertung nicht zustimmt, kann jede der beiden Behdrden die ESMA mit der
Angelegenheit befassen, die im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse titig werden kann.

Wird die Ablehnung des Zugangsantrags durch den Zentralverwahrer fiir
ungerechtfertigt befunden, verfiigt die verantwortliche zustindige Behorde, dass der
Zentralverwahrer dem antragstellenden Zentralverwahrer Zugang zu gewihren hat.

Einigen sich die Zentralverwahrer darauf, eine Verbindung herzustellen, {ibermitteln
sie gemdl Artikel 17 diese Entscheidung zur Genehmigung den fiir sie jeweils
zustindigen Behorden, die beurteilen, ob die von der Verbindungsvereinbarung
moglicherweise ausgehenden Risiken wie Kredit-, Liquiditdts-, operationelle oder
andere einschldgige Risiken weitestgehend gemindert sind.

Die fiir die jeweiligen Zentralverwahrer zustindigen Behorden Ilehnen die
Genehmigung einer Verbindung ab, wenn dadurch die von den antragstellenden
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Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme in ihrer Funktion
beeintrachtigt wiirden.

Die fiir die jeweiligen Zentralverwahrer zustindigen Behorden konsultieren einander
hinsichtlich der Genehmigung der Verbindung und koénnen, falls dies bei
divergierenden Entscheidungen notwendig ist, die ESMA mit der Angelegenheit
befassen; diese kann im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 tibertragenen Befugnisse titig werden.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméal
Artikel 64 in Bezug auf MaBnahmen zur Festlegung der Elemente der in den
Absitzen 1 bis 3 genannten Verfahren zu erlassen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfiihrungsstandards zur Festlegung von Standardformularen und
Modellen fiir die in den Absétzen 1 bis 3 genannten Verfahren.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfiihrungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemdll dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

ABSCHNITT 3
ZUGANG ZWISCHEN EINEM ZENTRALVERWAHRER UND EINER ANDEREN

M ARKTINFRASTRUKTUR

Artikel 51

Zugang zwischen einem Zentralverwahrer und einer anderen Mar ktinfrastruktur

Eine zentrale Gegenpartei oder ein Handelsplatz stellen einem Zentralverwahrer
ohne Diskriminierung und auf transparente Weise auf dessen Anfrage hin
Transaktionsfeeds zur Verfligung, wofiir sie dem anfragenden Zentralverwahrer eine
Gebiihr auf ,,Kosten-plus“-Grundlage in Rechnung stellen diirfen, sofern die Parteien
nichts anderes vereinbart haben.

Ein Zentralverwahrer gewidhrt einer zentralen Gegenpartei oder einem Handelsplatz
ohne Diskriminierung und auf transparente Weise Zugang zu seinen
Wertpapierabrechnungssystemen, wofiir er eine Geblihr auf ,Kosten-plus®-
Grundlage in Rechnung stellen darf, sofern die Parteien nichts anderes vereinbart
haben.

Beantragt eine Partei gemidl Absatz 1 Zugang zu einer anderen Partei, wird der
Antrag ziigig bearbeitet und der anfragenden Partei binnen eines Monats geantwortet.
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Die Partei, an die der Antrag gerichtet ist, darf den Zugang nur dann verweigern,
wenn ein solcher Zugang die Funktionsweise der Finanzmarkte beeintrachtigen und
Systemrisiken mit sich bringen wiirde. Sie darf eine solche Anfrage nicht aufgrund
moglicher MarktanteileinbuBen ablehnen.

Eine Partei, die einer anderen den Zugang verweigert, teilt der anfragenden Partei die
auf einer umfassenden Risikoanalyse beruhenden Griinde fiir die Ablehnung mit. Im
Fall einer Ablehnung hat die anfragende Partei das Recht, bei der Behdrde
Beschwerde einzulegen, die fiir die Partei, die den Zugang abgelehnt hat, zustindig
ist.

Die verantwortliche zustindige Behorde untersucht die Beschwerde gebiihrend,
indem sie die Griinde fiir die Ablehnung bewertet; sie 14sst der anfragenden Partei
eine begriindete Antwort zukommen.

Die verantwortliche zustindige Behorde konsultiert die fiir die anfragende Partei
zustindige Behorde beziiglich der Bewertung der Beschwerde. Wenn die fiir die
anfragende Partei zustindige Behorde der Bewertung nicht zustimmt, kann jede der
beiden Behorden die ESMA mit der Angelegenheit befassen, die im Rahmen der ihr
mit Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse tétig
werden kann.

Wird die Ablehnung des Zugangs durch eine Partei fiir ungerechtfertigt befunden,
verfiigt die verantwortliche zustindige Behorde, dass diese Partei Zugang zu ihren
Diensten zu gewihren hat.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméf
Artikel 64 in Bezug auf MaBnahmen zur Festlegung der Elemente des in den
Absitzen 1 bis 3 genannten Verfahrens zu erlassen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Durchfithrungsstandards zur Festlegung von Standardformularen und
Modellen fiir das in den Absétzen 1 bis 3 genannte Verfahren.

Die ESMA ibermittelt der Kommission diesen Entwurf technischer
Durchfiihrungsstandards innerhalb von 6 Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die im vorstehenden Unterabsatz
genannten technischen Durchfiihrungsstandards nach dem in Artikel 15 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.
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TITEL IV

ZUR ERBRINGUNG BANKARTIGER
NEBENDIENSTLEISTUNGEN FUR TEILNEHMER DER

ZENTRALVERWAHRER BENANNTE KREDITINSTITUTE

Artikel 52
Genehmigung zur Erbringung bankartiger Nebendienstleitungen

Ein Zentralverwahrer darf die in Abschnitt C des Anhangs genannten bankartigen
Nebendienstleistungen nicht selbst erbringen.

Abweichend von Absatz 1 kann die nationale zustindige Behorde geméf Artikel 53
Absatz 1 dieser Verordnung, sofern sie sich davon {iberzeugt hat, dass ein
Zentralverwahrer alle erforderlichen Sicherheitsvorkehrungen getroffen hat, um
Nebendienstleistungen erbringen zu konnen, bei der Kommission beantragen, dass
dem betreffenden Zentralverwahrer gestattet wird, auch Nebendienstleistungen
gemil Abschnitt C des Anhangs zu erbringen. Dieser Antrag enthilt Folgendes:

a) Nachweise zur Rechtfertigung des Antrags, in denen die Vorkehrungen, die der
Zentralverwahrer zur Bewiltigung aller einschlidgigen Risiken getroffen hat, genau
beschrieben werden;

b) eine begriindete Beurteilung, wonach diese Losung das wirksamste Mittel zur
Gewihrleistung der systemischen Widerstandsfahigkeit ist;

c¢) eine Analyse der erwarteten Auswirkungen auf den relevanten Finanzmarkt und
die Finanzstabilitit.

Die Kommission erldsst im Anschluss an eine ausfiihrliche Folgenabschédtzung, nach
einer Konsultation mit den betroffenen Unternehmen und unter Beriicksichtigung der
Stellungnahmen von EBA, ESMA und EZB einen Durchfiihrungsbeschluss gemal3
dem in Artikel 66 genannten Verfahren. Die Kommission begriindet ihren
Durchfiihrungsbeschluss.

Ein Zentralverwahrer, der eine solche Ausnahmegenehmigung erhilt, wird wie ein
Kreditinstitut geméf Titel II der Richtlinie 2006/48/EG zugelassen. Diese Zulassung
ist auf die Erbringung der bankartigen Nebendienstleistungen beschrankt, die der
Zentralverwahrer gemil3 Absatz 4 erbringen darf, und setzt die Erfiillung sdmtlicher
aufsichtsrechtlicher Anforderungen und Uberwachungsvorschriften gemiB den
Artikeln 57 und 58 voraus.

Beabsichtigt ein Zentralverwahrer, die gesamte Kassamarktposition seines
Wertpapierabrechnungssystems oder einen Teil davon gemiB3 Artikel 37 Absatz 2
dieser Verordnung abzurechnen, so holt er die Genehmigung ein, zu diesem Zweck
ein nach Titel II der Richtlinie 2006/48/EG zugelassenes Kreditinstitut zu benennen,
es sei denn, die in Artikel 53 Absatz 1 dieser Verordnung genannte zustindige
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Behorde belegt auf der Grundlage der verfiigbaren Nachweise, dass die Exponierung
eines einzigen Kreditinstitutes gegeniiber der Risikokonzentration nach Artikel 57
Absitze 3 und 4 dieser Verordnung nicht ausreichend gemindert ist. Ist Letzteres der
Fall, kann die zustdndige Behorde von dem Zentralverwahrer verlangen, mehr als nur
ein einziges Kreditinstitut zu benennen. Die benannten Kreditinstitute gelten als
Verrechnungsstellen.

Unter die Genehmigung geméill Absatz 3 fallen die in Abschnitt C des Anhangs
aufgefithrten Nebendienstleistungen, die das benannte Kreditinstitut oder ein
Zentralverwahrer, dem eine Ausnahmegenehmigung gemall Absatz 2 dieses Artikels
erteilt worden ist, fiir dessen Teilnehmer zu erbringen gedenkt.

Gehoren der Zentralverwahrer und das benannte Kreditinstitut zu einer
Unternehmensgruppe, die in letzter Instanz von dem gleichen Mutterunternehmen
kontrolliert wird, ist die Zulassung gemif3 Titel Il der Richtlinie 2006/48/EG des
derart benannten Kreditinstituts ausschlieBlich auf die Erbringung der bankartigen
Nebendienstleistungen beschrinkt, die es gemall Absatz 3 dieses Artikels erbringen
darf. Die gleiche Anforderung gilt fiir einen Zentralverwahrer, dem eine
Ausnahmegenehmigung gemill Absatz 2 dieses Artikels erteilt worden ist.

Der Zentralverwahrer und die benannten Kreditinstitute miissen jederzeit den
Voraussetzungen fiir eine Zulassung nach Mafigabe dieser Verordnung gentigen.

Ein Zentralverwahrer unterrichtet die zustindigen Behorden unverziiglich iiber alle
wesentlichen Anderungen der fiir die Zulassung erforderlichen Voraussetzungen.

Artikel 53
Verfahren zur Erteilung oder Ablehnung der Genehmigung

Der Zentralverwahrer reicht den Antrag auf Genehmigung der Benennung eines
Kreditinstituts geméf Artikel 52 bei der zustindigen Behorde des Mitgliedstaates, in
dem er niedergelassen ist, ein.

Der Antrag muss sdmtliche Angaben enthalten, die die zustdndige Behorde bendtigt,
um sich davon zu {iberzeugen, dass der Zentralverwahrer und das benannte
Kreditinstitut zum Zeitpunkt der Genehmigung alle erforderlichen Vorkehrungen
getroffen haben, um ihren in dieser Verordnung festgelegten Verpflichtungen
nachzukommen. Der Antrag muss einen Geschéftsplan enthalten, in dem die
geplanten bankartigen Nebendienstleistungen sowie der organisatorische Aufbau der
Beziehungen zwischen dem Zentralverwahrer und den benannten Kreditinstituten
festgelegt sind und ndher aufgefiihrt wird, wie das betreffende Kreditinstitut die
aufsichtsrechtlichen Auflagen gemiB Artikel 57 Absétze 1, 3 und 4 zu erfiillen
gedenken.

Die zustdndige Behdrde wendet das Verfahren nach Artikel 15 Absdtze 3 und 6 an.

Bevor die zustindige Behorde dem Zentralverwahrer ihre Genehmigung erteilt,
konsultiert sie folgende Behorden:

(a) die in Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a genannte maB3gebliche Behorde zu der
Frage, ob die Funktionsweise des von dem antragstellenden Zentralverwahrer
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betriebenen Wertpapierabrechnungssystems durch die geplante Erbringung von
Dienstleistungen durch das benannte Kreditinstitut tatsdchlich nicht
beeintrachtigt wird;

(b) die in Artikel 58 Absatz 1 genannte zustindige Behorde zu der Frage,
inwiefern die Kreditinstitute in der Lage sind, die aufsichtsrechtlichen
Auflagen geméil Artikel 57 zu erfiillen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technische Regulierungsstandards, in denen festgelegt ist, welche Informationen der
antragstellende Zentralverwahrer der zustindigen Behorde zu iibermitteln hat.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem in den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Die ESMA erstellt in Absprache mit den Mitgliedern des ESZB einen Entwurf fiir
technischen Durchfiihrungsstandards zur Festlegung von Standardformularen,
Modellen und Verfahren fiir die in Absatz 4 genannte Konsultation der Behorden vor
Erteilung einer Genehmigung.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Durchfiihrungsstandards innerhalb von 6 Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards nach dem in Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 54
Erweiterung der bankartigen Nebendienstleitungen

Ein Zentralverwahrer, der die bankartigen Nebendienstleistungen, fiir die er ein
Kreditinstitut benennt, ausweiten mochte, legt der zustindigen Behorde des
Mitgliedstaates, in dem er niedergelassen ist, einen Antrag auf Erweiterung vor.

Die Antrag auf Erweiterung unterliegt dem Verfahren geméf Artikel 53.
Artikel 55
Entzug der Genehmigung
Die zustindige Behorde des Mitgliedstaates, in dem der Zentralverwahrer

niedergelassen ist, entzieht die Genehmigung, wenn eine der im Folgenden
genannten Bedingungen gegeben ist:
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(a) Der Zentralverwahrer hat wihrend eines Zeitraums von zwdlf Monaten keinen
Gebrauch von der Genehmigung gemacht, verzichtet ausdriicklich auf die
Genehmigung oder das benannte Kreditinstitut hat in den vorangegangenen
sechs Monaten keine Dienstleistungen erbracht bzw. keine Tétigkeiten
ausgeiibt;

(b) der Zentralverwahrer hat die Genehmigung aufgrund falscher Angaben oder
auf andere rechtswidrige Weise erhalten;

(c) der Zentralverwahrer und das benannte Kreditinstitut erfiillen die
Voraussetzungen nicht mehr, unter denen die Genehmigung erteilt wurde, und
haben die von der zustindigen Behorde verlangten AbhilfemaBnahmen nicht
innerhalb eines bestimmten Zeitraums getroffen;

(d) der Zentralverwahrer und das benannte Kreditinstitut haben schwer und
systematisch gegen die in dieser Verordnung festgelegten Anforderungen
verstof3en.

Bevor die zustindige Behorde die Genehmigung entzieht, konsultiert die in
Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a genannten malgeblichen Behdrden und die in
Artikel 58 Absatz 1 genannten Behorden beziiglich der Notwendigkeit des
Genehmigungsentzugs, es sei denn, eine Entscheidung ist dringend zu treffen.

Die ESMA sowie jede maf3igebliche Behorde gemif3 Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a
und jede Behorde gemidll Artikel 58 Absatz 1 kann die zustindige Behorde des
Mitgliedstaats, in dem der Zentralverwahrer niedergelassen ist, jederzeit auffordern
zu priifen, ob dieser und das benannte Kreditinstitut nach wie vor die
Voraussetzungen erfiillen, aufgrund deren die Genehmigung erteilt wurde.

Die zustindige Behorde kann den Entzug der Genehmigung auf eine bestimmte
Dienstleistung, eine bestimmte Titigkeit oder ein bestimmtes Finanzinstrument
beschranken.

Artikel 56
Zentralverwahrer-Verzeichnis

Die von den zustindigen Behorden gemiBl den Artikeln 52, 54 und 55 getroffenen
Entscheidungen werden der ESMA mitgeteilt.

Die ESMA erfasst in der gemil Artikel 19 Absatz 3 erstellten und auf ihrer
diesbeziiglichen Website veroffentlichten Liste folgende Angaben:

(@) den Namen jedes Zentralverwahrers, der Gegenstand einer Entscheidung
geméil den Artikeln 52, 54 und 55 war;

(b) den Namen jedes benannten Kreditinstituts;

(c) die Liste der bankartigen Nebendienstleistungen, die ein benanntes
Kreditinstitut fiir die Teilnehmer des Zentralverwahrers erbringen darf.
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3. Die zustindigen Behorden teilen der ESMA innerhalb von 90 Tagen nach
Inkrafttreten dieser Verordnung mit, welche Institute gemdl nationalem Recht
bankartige Nebendienstleistungen erbringen.

Artikel 57
Aufsichtsrechtliche Anforderungen an zur Erbringung bankartiger Nebendienstlei stungen
benannte Kreditinstitute

1. Ein zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benanntes Kreditinstitut
erbringt die Dienstleistungen gemif3 Abschnitt C des Anhangs, die unter die
Genehmigung fallen.

2. Ein zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benanntes Kreditinstitut muss
jegliche geltenden oder zukiinftigen Rechtsvorschriften fiir Kreditinstitute einhalten.

3. Ein zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benanntes Kreditinstitut hat
hinsichtlich der mit diesen Dienstleistungen verbundenen Kreditrisiken fiir jedes
Wertpapierabrechnungssystem folgende besondere aufsichtsrechtliche
Anforderungen zu erfiillen:

(a) Es richtet einen soliden Rahmen zur Verwaltung der entsprechenden
Kreditrisiken ein;

(b) es ermittelt hdufig und regelmiBig die Quellen solcher Kreditrisiken, misst und
iiberwacht die entsprechenden Kreditforderungen und verwendet geeignete
Risikomanagement-Instrumente, um diese Risiken unter Kontrolle zu halten;

(c) es deckt entsprechende Kreditforderungen einzelnen Kreditnehmern gegeniiber
durch Sicherheiten und andere Finanzmittel gleicher Art vollstindig ab;

(d) sind zur Verwaltung des entsprechenden Kreditrisikos Sicherheiten
erforderlich, so akzeptiert das Kreditinstitut nur Sicherheiten mit niedrigem
Kredit-, Liquiditéts- und Marktrisiko;

(e) es legt angemessen konservative Sicherheitsabschlige und
Konzentrationsgrenzen fiir Besicherungswerte fest, die zur Deckung der
Kreditforderungen gemil3 Buchstabe ¢ bestellt wurden, und setzt diese auch
durch;

(f) es trifft rechtlich bindende Vorkehrungen, damit Sicherheiten — insbesondere
grenziibergreifende Sicherheiten — unverziiglich verkauft oder verpféndet
werden konnen;

(g) es begrenzt seine entsprechenden Kreditforderungen;

(h) es untersucht und plant, wie man mit potenziell verbleibenden Kreditrisiken
umgeht, und legt Regeln und Verfahren zur Durchfiihrung der entsprechenden
Pléne fest;

(i) es vergibt Kredite nur an Teilnehmer, die iiber ein Geldkonto bei dem
Kreditinstitut verfiigen;
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es sieht ein automatisches Riickzahlungsverfahren fiir Innertageskredite vor
und wirkt Ubernachtkrediten durch abschreckende Strafzinssétze entgegen.

Ein zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benanntes Kreditinstitut hat
hinsichtlich der mit diesen Dienstleistungen verbundenen Liquiditétsrisiken fiir jedes
Wertpapierabrechnungssystem folgende besondere aufsichtsrechtliche
Anforderungen zu erfiillen:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

(1)

@

Es verfiigt iiber einen soliden Rahmen zur Messung, Uberwachung und
Verwaltung  seiner  Liquiditétsrisiken  fir  jede =~ Wahrung  des
Wertpapierabrechnungssystems, fiir das es als Verrechnungsstelle fungiert;

es iberwacht laufend den Umfang der liquiden Aktiva, die es hilt, und
bestimmt den Wert seiner verfiigbaren liquiden Aktiva unter Beriicksichtigung
angemessener Sicherheitsabschlage;

es misst laufend seinen Liquidititsbedarf und seine Liquiditétsrisiken; dabei
beriicksichtigt es das Liquiditétsrisiko, das durch den Ausfall der beiden
Teilnehmer entstiinde, denen gegeniiber es die groBiten Forderungen hat;

es mindert die betreffenden Liquiditatsrisiken durch unmittelbar verfiigbare
Mittel wie beispielsweise VorfinanzierungsmaBBnahmen; andernfalls versucht
es, sich die notwendigen Kreditlinien oder &hnliche Vereinbarungen zur
Deckung des entsprechenden Liquiditdtsbedarfs ausschlieBlich bei Instituten
mit einem angemessenen Risiko- und Marktprofil zu verschaffen, und es
ermittelt, misst und {iberwacht sein von diesen Instituten ausgehende
Liquiditétsrisiko;

es legt angemessene Konzentrationsgrenzen fiir jeden der entsprechenden
Liquiditétsbereitsteller ~ fest, einschlieBlich  deren =~ Mutter-  und
Tochterunternehmen, und setzt diese auch durch;

es ermittelt und priift durch regelmiflige und strenge Stresstests, ob die
entsprechenden Mittel ausreichend sind;

es Uberpriift und plant, wie man mit ungedeckten Liquiditdtsdefiziten umgeht,
und legt Regeln und Verfahren fiir die Durchfithrung der entsprechenden Pldne
fest;

es stellt seinen Innertageskrediten angemessene Mittel mit mindestens der
gleichen Laufzeit gegeniiber, die sich aus Kapital, Bardepots und
Leihvereinbarungen zusammensetzen;

es hinterlegt die entsprechenden Barguthaben auf speziell hierfiir
eingerichteten Konten bei Zentralbanken, sofern dies praktikabel ist;

es vergewissert sich, dass es die von einem ausfallenden Kunden gestellten
Sicherheiten wiederverwenden kann, sofern sich der Kunde in Kenntnis der
Sachlage damit einverstanden erklért.
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Die EBA erstellt in Absprache mit der ESMA und den Mitgliedern des ESZB einen
Entwurf fiir technische Regulierungsstandards, in denen Folgendes genauer bestimmt
werden soll:

(a) Hiufigkeit der in Absatz 3 Buchstabe b genannten Messung und Uberpriifung
der Kreditexponierung und Arten der Risikomanagement-Instrumente, die dazu
verwendet werden, die aus diesen Forderungen erwachsenden Risiken unter
Kontrolle zu halten;

(b) was unter ,,anderen Finanzmitteln gleicher Art* fiir die Zwecke von Absatz 3
Buchstabe ¢ zu verstehen ist;

(c) Art der Sicherheiten, die fiir die Zwecke von Absatz 3 Buchstabe d als mit
geringem Kredit-, Liquiditéts- und Marktrisiko behaftet gelten;

(d) was unter ,,angemessenen Sicherheitsabschldgen fiir die Zwecke von Absatz 3
Buchstabe e und Absatz 4 Buchstabe b zu verstehen ist;

(e) Konzentrationsgrenzen fiir Sicherheitswerte gemiR3 Absatz 3 Buchstabe e, fiir
Kreditforderungen gemif3 Absatz 3 Buchstabe g und fiir Liquiditétsbereitsteller
gemal} Absatz 4 Buchstabe e;

(f) was unter ,,abschreckenden Strafzinssitzen* fiir die Zwecke von Absatz 3
Buchstabe j zu verstehen ist;

(g) Einzelheiten des in Absatz 4 Buchstabe b genannten Uberwachungsrahmens
und der Methode zur Berechnung der verfligbaren fliissigen Mittel fiir die
Zwecke von Absatz 4 Buchstabe b und zur Messung von Liquidititsbedarf und
-risiken, die in Absatz 4 Buchstabe ¢ genannt werden;

(h) was fiir die Zwecke von Absatz 4 Buchstabe d unter ,,unmittelbar verfiigbaren
Mitteln* und einem ,,angemessenen Risiko- und Marktprofil*“ zu verstehen ist;

(1) Haufigkeit, Art und Zeithorizonte der in Absatz4 Buchstabe f genannten
Stresstests;

() Kiriterien, aufgrund deren bewertet wird, ob eine Hinterlegung der Bardepots
auf Konten bei Zentralbanken im Sinne von Absatz4 Buchstabei
»praktikabel® ist;

Die EBA ibermittelt der Kommission diesen Entwurf fiir technische
Regulierungsstandards innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemil3 dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen.
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Artikel 58

Beaufsichtigung der zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benannten

Kreditinstitute

Die in der Richtlinie 2006/48/EG genannte zustindige Behorde ist dafiir
verantwortlich, dass die zur Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen
benannten Kreditinstitute gemi den Bedingungen der genannten Richtlinie
zugelassen und beaufsichtigt werden und dass sie die Anforderungen von Artikel 57
Absitze 3 und 4 dieser Verordnung erfiillen.

Die in Artikel 9 genannte zustindige Behorde iiberpriift und bewertet mindestens
einmal jéhrlich in Absprache mit der in Absatz 1 genannten zustdndigen Behorde, ob
die benannten Kreditinstitute den Anforderungen von Artikel 57 Absatz 1
entsprechen und ob alle Vereinbarungen zwischen benannten Kreditinstituten und
Zentralverwahrer getroffen wurden, die erforderlich sind, damit diese ihren in dieser
Verordnung festgelegten Verpflichtungen nachkommen kénnen.

Zum  Schutz der Teilnehmer an dem von ihm  betriebenen
Wertpapierabrechnungssystem stellt der Zentralverwahrer sicher, dass er seitens der
von ihm benannten Kreditinstitute Zugriff auf alle fiir die Zwecke dieser Verordnung
erforderlichen Informationen hat; jeder Verstol dagegen ist den in Absatz 1 und
Artikel 9 genannten zustdndigen Behorden zu melden.

Um eine kohérente, effiziente und wirksame Beaufsichtigung der zur Erbringung
bankartiger Nebendienstleistungen benannten Kreditinstitute in der Européischen
Union zu gewidhrleisten, kann die EBA in Absprache mit der ESMA und den
Mitgliedern des ESZB Leitlinien fiir die zustandigen Behorden gemif Artikel 16 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 herausgeben.
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Titel V
Sanktionen

Artikel 59
Verwaltungsrechtliche Sanktionen und Maf3nahmen

Die Mitgliedstaaten legen Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche Sanktionen und
MalBnahmen fest, die in den in Artikel 60 definierten Fillen gegen die Urheber von
Verstoflen gegen die Bestimmungen dieser Verordnung angewandt werden, und
ergreifen alle erforderlichen MafBnahmen, um deren Umsetzung zu gewéihrleisten.
Diese Sanktionen und MaBnahmen miissen wirksam, verhéltnismiBig und
abschreckend sein.

Innerhalb von 24 Monaten nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung unterrichten
die Mitgliedstaaten die Kommission und die ESMA iiber die in Unterabsatz 1
genannten Vorschriften. Sie melden der Kommission und der ESMA spitere
Anderungen dieser Vorschriften unverziiglich.

Die zustidndigen Behorden haben die Befugnis, verwaltungsrechtliche Sanktionen
und MafBnahmen gegeniiber den Zentralverwahrern, den benannten Kreditinstituten,
den Mitgliedern ihrer Leitungsorgane oder anderen Personen, die die Tatigkeit dieser
Firmen tatsdchlich kontrollieren, sowie jeder anderen natiirlichen oder juristischen
Person gegeniiber zu ergreifen, die fiir einen Verstof3 verantwortlich befunden wird.

Bei der Ausiibung ihrer Sanktionsbefugnisse in den in Artikel 60 definierten Fillen
arbeiten die zustindigen Behdrden eng zusammen, um sicherzustellen, dass die
verwaltungsrechtlichen Sanktionen und Maflnahmen zu den mit dieser Verordnung
angestrebten Ergebnissen flihren, und koordinieren ihre MafBnahmen, um gemal
Artikel 12 bei  grenziibergreifenden Fillen mogliche Doppelarbeit und
Uberschneidungen bei der Anwendung verwaltungsrechtlicher Sanktionen und
MafBnahmen zu vermeiden.

Artikel 60
Sanktionsbefugnisse
Dieser Artikel gilt fiir folgende Bestimmungen dieser Verordnung:

(a) Erbringung der in den Abschnitten A, B und C des Anhangs genannten
Dienstleistungen unter Verstoll gegen die Artikel 14, 23 und 52;

(b) Erlangung der Zulassung geméil Artikel 14 bzw. der Genehmigung geméif
Artikel 52 aufgrund falscher Angaben oder auf andere rechtswidrige Weise
gemil Artikel 18 Absatz 1 Buchstabe b bzw. gemidl3 Artikel 55 Absatz 1;

(c) Zentralverwahrer verfiigen nicht iiber das gemiBl Artikel 44 Absatz 1
erforderliche Kapital;
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(d)

(e)

®

(2

(h)

(1)

G

(k)

Zentralverwahrer entsprechen nicht den organisatorischen Anforderungen
gemal} den Artikeln 24 bis 28;

Zentralverwahrer halten sich nicht an die Wohlverhaltensregeln gemil3 den
Artikeln 29 bis 32;

Zentralverwahrer erfiillen nicht die Anforderungen fiir
Zentralverwahrungsdienstleistungen gemil3 den Artikeln 34 bis 38;

Zentralverwahrer erfiillen nicht die aufsichtsrechtlichen Anforderungen gemal3
den Artikeln 40 bis 44;

Zentralverwahrer erfiillen nicht die Anforderungen fiir Verbindungen der
Zentralverwahrer und verstoBen damit gegen Artikel 45;

missbrauchliche Weigerung der Zentralverwahrer, verschiedene Zugangsarten
gemal} den Artikel 47 bis 51 zu gewihren,;

benannte Kreditinstitute erfiillen nicht die spezifischen aufsichtsrechtlichen
Auflagen hinsichtlich der Kreditrisiken geméf Artikel 57 Absatz 3;

benannte Kreditinstitute erfiillen nicht die spezifischen aufsichtsrechtlichen
Auflagen hinsichtlich der Liquidititsrisiken gemél Artikel 57 Absatz 4.

Unbeschadet der Aufsichtsbefugnisse der zustindigen Behorden sind die zustindigen
Behorden im Einklang mit nationalem Recht befugt, bei Versto3en gemill Absatz 1
zumindest die folgenden verwaltungsrechtlichen Sanktionen und Mafnahmen zu

verhdngen:

(a) Offentliche Erklirung zur Bekanntgabe der fiir den VerstoB verantwortlichen
Person und zur Art des Verstof3es;

(b) Anordnung, wonach die fiir den Verstol verantwortliche Person die
Verhaltensweise einzustellen und von einer Wiederholung abzusehen hat;

(c) Entzug der nach Artikel 14 und Artikel 52 erteilten Zulassung bzw.
Genehmigung gemél Artikel 18 bzw. Artikel 55;

(d) Entlassung der Mitglieder der Leitungsorgane der fiir den Verstofl
verantwortlichen Institute;

(e) GeldbuBlen, die bis zur zweifachen Hohe der durch einen Verstof3 erzielten
Gewinne gehen konnen, sofern sich diese beziffern lassen;

(f) im Falle einer natiirlichen Person Geldbuf3en von bis zu 5 Mio. EUR oder 10 %
ihrer Gesamtjahreseinkiinfte im vorangegangenen Kalenderjahr;

(g) im Falle einer juristischen Person GeldbuBlen von bis zu 10 % ihres jdhrlichen

Gesamtumsatzes im vorangegangenen Geschiftsjahr; handelt es sich bei dem
Unternehmen um die Tochtergesellschaft einer Muttergesellschaft, bezeichnet
sjahrlicher Gesamtumsatz®“ den jéhrlichen Gesamtumsatz, der im
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vorangegangenen  Geschiftsjahr im  konsolidierten =~ Abschluss  der
Muttergesellschaft an der Spitze der Gruppe ausgewiesen ist.

Die zustdndigen Behorden konnen neben den in Absatz 2 aufgefiihrten Befugnissen
weitere Sanktionsbefugnisse erhalten und hohere Geldbuf3en als die in diesem Absatz
festgelegten verhdngen.

Alle bei VerstoBen gegen diese Verordnung angewandten verwaltungsrechtlichen
Sanktionen und Maflnahmen werden unverziiglich verdffentlicht, wobei mindestens
die Art und Natur des VerstoBes und die Identitit der Verantwortlichen
bekanntgegeben werden, aufler wenn eine solche Offenlegung die Stabilitét der
Finanzmaérkte ernsthaft gefdhrden wiirde. Wiirde eine Bekanntgabe den Beteiligten
einen unverhdltnismiBig starken Schaden zufiigen, machen die =zustidndigen
Behorden die MaBBnahmen und Sanktionen auf anonymer Basis bekannt.

Bei der Bekanntgabe der Sanktionen ist den in der Charta der Grundrechte der
Européischen Union festgelegten Grundrechten Rechnung zu tragen, insbesondere
dem Recht auf Achtung des Privat- und Familienlebens und dem Recht auf den
Schutz personenbezogener Daten.

Artikel 61
Wirksame Anwendung der Sanktionen

Bei der Bestimmung von Art und Ausmal} der verwaltungsrechtlichen Sanktionen
oder Mallnahmen beriicksichtigen die zustindigen Behorden folgende Kriterien:

(a) die Schwere und Dauer des Verstof3es;
(b) den Grad an Verantwortung der verantwortlichen Person;

(c) die GroBe und Finanzkraft der verantwortlichen Person, wie sie sich aus dem
Gesamtumsatz der verantwortlichen juristischen Person oder den
Jahreseinkiinften der verantwortlichen natiirlichen Person ablesen lasst;

(d) die Hohe der durch den Verstol von der verantwortlichen Person erzielten
Gewinne bzw. vermiedenen Verluste oder der Dritten entstandenen Verluste,
sofern diese sich beziffern lassen;

(¢) das Ausmall der Zusammenarbeit der verantwortlichen Person mit der
zustindigen Behorde, unbeschadet des Erfordernisses, die erzielten Gewinne
oder vermiedenen Verluste dieser Person einzuzichen;

(f) frithere Versto3e der verantwortlichen Person.

Die zustindigen Behorden konnen weitere Faktoren beriicksichtigen, sofern diese in
nationalem Recht vorgesehen sind.
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Artikel 62
Meldung von Ver stol3en

Die Mitgliedstaaten richten wirksame Mechanismen ein, um die Meldung von
VerstoBen gegen diese Verordnung bei den zustindigen Behorden zu fordern.

Die in Absatz 1 genannten Mechanismen umfassen zumindest Folgendes:

(a)

(b)

(©)

(d)

besondere Verfahren fiir die Entgegennahme und Untersuchung von
Meldungen iiber Versto3e;

einen angemessenen Schutz der Personen, die potenzielle oder tatsdchliche
Verstofle melden;

den Schutz personenbezogener Daten gemdll den Grundsdtzen der
Richtlinie 95/46/EG sowohl hinsichtlich der Person, die den potenziellen oder
tatsdchlichen Versto3 meldet, als auch hinsichtlich der Person, der ein Verstof3
zur Last gelegt wird;

geeignete Verfahren, mit denen gewihrleistet ist, dass die Person, der ein
Verstol3 zur Last gelegt wird, ihr Recht auf Verteidigung und Anhorung vor
einer sie betreffenden endgiiltigen Entscheidung ebenso wahrnehmen kann wie
ihr Recht, gegen eine sie betreffende Entscheidung oder MafBnahme
Rechtsmittel einzulegen.
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Titel VI
Delegierte Rechtsakte, Uber gangsbestimmungen,
Anderung der Richtlinie 98/26/EG und
Schlussbestimmungen

Artikel 63
Ubertragung von Befugnissen

Der Kommission wird die Befugnis {ibertragen, gemill Artikel 64 delegierte Rechtsakte zu
Artikel 2 Absatz 2, Artikel 22 Absatz 6, Artikel 23 Absédtze 1 und 4, Artikel 30 Absétze 1
und 3, Artikel 37 Absatz 1, Artikel 50 Absétze 1, 2, und 3 und zu Artikel 51 Absétze 2 und 3
zu erlassen.

Artikel 64
Austibung der Befugnistibertragung

1. Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in
diesem Artikel festgelegten Bedingungen {ibertragen.

2. Die Befugnisiibertragung gemall Artikel 63 gilt ab Inkrafttreten dieser Verordnung
auf unbestimmte Zeit.

3. Die in Artikel 63 genannte Befugnisiibertragung kann vom Européischen Parlament
oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet
die Ubertragung der in diesem Beschluss angegebene Befugnis. Er wird am Tag nach
seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Européischen Union oder zu einem darin
angegebenen spdteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von delegierten
Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss tiber den Widerruf
nicht beriihrt.

4. Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlédsst, iibermittelt sie ihn
gleichzeitig dem Europdischen Parlament und dem Rat.

5. Ein delegierter Rechtsakt, der gemal3 Artikel 63 erlassen wurde, tritt nur in Kraft,
wenn weder das Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von zwei
Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europiische Parlament und
den Rat Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Européische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwinde erheben werden. Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des
Rates wird diese Frist um zwei Monate verlangert.
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Artikel 65
Durchfiihrungsbefugnisse

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemdll Artikel 23 Absatz 6 und gemil
Artikel 52 Absatz 2 Unterabsatz 3 Durchfiihrungsrechtsakte zu erlassen. Die Annahme dieser
Durchfiihrungsrechtsakte erfolgt gemifl dem Priifverfahren nach Artikel 66 Absatz 2.

Artikel 66
Ausschussverfahren

1. Die Kommission wird von dem durch den Beschluss2001/528/EG der
Kommission® eingesetzten Europidischen Wertpapierausschuss unterstiitzt. Dabei
handelt es sich um einen Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

2. Die Ausiibung der Durchfithrungsbefugnisse durch die Kommission erfolgt geméaf
Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

Artikel 67
Uber gangsbestimmungen

1. Institute, die der ESMA gemill den Voraussetzungen von Artikel 19 Absatz 4 als
Zentralverwahrer gemeldet wurden, beantragen innerhalb von zwei Jahren nach
Inkrafttreten dieser Verordnung alle fiir deren Zwecke erforderlichen Zulassungen
bzw. Genehmigungen.

2. Innerhalb von zwei Jahren nach Inkrafttreten dieser Verordnung beantragt ein in
einem Drittland niedergelassener Zentralverwahrer entweder eine Zulassung durch
die zustidndige Behorde des Mitgliedstaates, in dem der Zentralverwahrer seine
Dienstleistungen erbringt, falls er diese auf der Grundlage von Artikel 14 zu
erbringen gedenkt, oder eine Anerkennung durch die ESMA, wenn er seine
Dienstleistungen auf der Grundlage von Artikel 23 zu erbringen gedenkt.

3. Erbringt ein in einem Drittland niedergelassener Zentralverwahrer bei Inkrafttreten
dieser Verordnung bereits in einem Mitgliedstaat im Einklang mit dessen nationalem
Recht Dienstleistungen, so darf er seine Tatigkeit so lange fortfiihren, bis eine
Zulassung gemil Artikel 14 oder eine Anerkennung gemil3 Artikel 23 erteilt bzw.
abgelehnt wird.

4. Verbindungen zwischen einem in einem Drittland niedergelassenen Zentralverwahrer
und in den Mitgliedstaaten zugelassenen Zentralverwahrern werden so lange
geduldet, bis eine Zulassung gemill Artikel 14 oder eine Anerkennung geméf
Artikel 23 erteilt bzw. abgelehnt wird.

2 ABI. L 191 vom 13.7.2001, S. 45.
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Artikel 68
Anderung der Richtlinie 98/26/EG

Artikel 2 Unterabsatz 1 Buchstabe a dritter Gedankenstrich der Richtlinie 98/26/EG
erhélt folgende Fassung:

,»- die unbeschadet anderer, weitergehender einzelstaatlicher Vorschriften von
allgemeiner Geltung als System angesehen wird und der Europdischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehorde von dem Mitgliedstaat, dessen Recht mafigeblich ist,
gemeldet worden ist, nachdem der Mitgliedstaat sich von der Zweckdienlichkeit der
Regeln des Systems iiberzeugt hat.*

Spétestens sechs Monate nach Inkrafttreten dieser Verordnung beschlieen und
verOffentlichen die Mitgliedstaaten die zur Einhaltung der Bestimmungen von
Absatz 1 erforderlichen MaBBnahmen und unterrichten die Kommission dariiber.

Artikel 69
Berichte und Uberpriifung

Die ESMA iibermittelt der Kommission in Zusammenarbeit mit der EBA und den in
den Artikeln 9 und 11 genannten Behdrden Jahresberichte, die Bewertungen von
Trends, potenziellen Risiken und Schwachstellen sowie erforderlichenfalls
Empfehlungen fiir Priventiv- oder Abhilfemalnahmen an den Mairkten fiir unter
diese Verordnung fallende Dienstleistungen enthalten. Ein derartiger Bericht umfasst
zumindest:

(a) fir jeden Mitgliedstaat eine Bewertung der Abrechnungseffizienz bei
inldndischen und grenziiberschreitenden Geschéften auf der Grundlage der
Zahl und des Volumens der gescheiterten Abwicklungen, der Hohe der in
Artikel 7 Absatz 4 genannten Zwangsgelder, der Zahl und des Volumens der in
Artikel 7 Absatz4 genannten Eindeckungsgeschéfte und aller sonstigen
relevanten Kriterien;

(b) eine Bewertung zur Bemessung der Abrechnungen auflerhalb der von
Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme auf der
Grundlage der Zahl und des Volumens der Geschéfte und aller sonstigen
relevanter Kriterien;

(c) eine Bewertung der in dieser Verordnung geregelten grenziiberschreitenden
Dienstleistungserbringung auf der Grundlage der Zahl und Arten von
Zentralverwahrer-Verbindungen, der auslidndischen Teilnehmer an von
Zentralverwahrern betriebenen Wertpapierabrechnungssystemen, der Zahl und
des Volumens der mit derartigen Teilnehmern abgewickelten Geschéfte, der
Zahl ausléandischer Emittenten, die ihre Wertpapier bei einem Zentralverwahrer
gemil Artikel 47 erfassen lassen, und aller sonstigen relevanten Kriterien.

Die in Absatz 1 genannten fiir ein Kalenderjahr erstellten Berichte werden der
Kommission vor dem 30. April des darauf folgenden Kalenderjahrs iibermittelt.
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Artikel 70
Inkrafttreten und Anwendung

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

2. Artikel 5 gilt ab dem 1. Januar 2015.

3. Artikel 3 Absatz 1 gilt ab dem 1. Januar 2020.

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

Geschehen zu Briissel am 7.3.2012

Im Namen des Europaischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prasident
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ANHANG
Liste der Dienstleistungen

Abschnitt A
Kerndienstleistungen der Zentralverwahrer

1. Erstmalige Verbuchung von Wertpapieren in einem Effektengiro-System (,,notarielle
Dienstleistung®);

2. Fithrung von Wertpapierkonten auf oberster Ebene (,,zentrale Kontenfiihrung*);
3. Betrieb eines Wertpapierabrechnungssystems (,,Abrechnungsdienstleistung*).
Abschnitt B

Nicht-bankartige Nebendienstleistungen der Zentralverwahrer

Von den Zentralverwahrern erbrachte Dienstleistungen, die zur Verbesserung der Sicherheit,
Effizienz und Transparenz der Wertpapiermérkte beitragen, z. B.:

1. Dienste im Zusammenhang mit Abrechnungsdienstleistungen, beispielsweise

(a) Aufbau eines Wertpapierlethmechanismus, als Mittler unter den Teilnehmern
eines Wertpapierabrechnungssystems fungierend;

(b) Dienstleistungen zur Verwaltung von Sicherheiten, als Mittler fiir die
Teilnehmern eines Wertpapierabrechnungssystems fungierend;

(c) Abrechnungsabgleich, Order-Routing, Geschiéftsbestitigung,
Geschiftsverifizierung.

2. Dienste im Zusammenhang mit notariellen Dienstleistungen und zentraler
Kontofiihrung, beispielsweise

(a) Dienstleistungen im Zusammenhang mit Aktiondrsregistern;

(b) Einleitung der Durchfiihrung von KapitalmaBnahmen (,,corporate actions®),
was auch steuerliche Aspekte, Hauptversammlungen und Informationsdienste
umfasst;

(c) Dienstleistungen im Zusammenhang mit neuen Emissionen, einschlieBlich
Zuteilung und Verwaltung von ISIN-Codes und dhnlichen Codes;

(d) Order-Routing und Auftragsabwicklung, Gebiihreneinzug und -abwicklung
sowie diesbeziigliche Berichterstattung;

3. Fiihrung von Wertpapierkonten im Zusammenhang mit den
Abrechnungsdienstleistungen, der Verwaltung der Sicherheiten und anderen
Nebendienstleistungen.

4. Alle weiteren Dienstleistungen, beispielsweise

DE 88 DE



(a) Erbringung allgemeiner Mittler-Dienstleitungen zur Verwaltung von
Sicherheiten;

(b) Erfiillung der Berichterstattungspflichten;

(c) Ubermittlung von Daten und Statistiken and Marktforschungsstellen und
Statistikbehorden;

(d) Erbringung von IT-Dienstleistungen

Abschnitt C
Bankartige Nebendienstleistungen

Bankartige Nebendienstleistungen fiir die Teilnehmer eines
Wertpapierabrechnungssystems im Zusammenhang mit der Abrechnung,
beispielsweise

(a) Barkontofiihrung;

(b) Annahme von Bardepots;
(c) Barkredite;

(d) Wertpapierleihe.

Bankartige Nebendienstleistungen im Zusammenhang mit den anderen in den
Abschnitten A und B aufgefiihrten Kern- oder Nebendienstleistungen, beispielsweise

(a) Fihrung von Abrechnungsbarkonten und Annahme von Bardepots fiir
Wertpapierkontoinhaber;

(b) Wertpapierverleih an Wertpapierkontoinhaber.

(c) Bankartige Nebendienstleistungen zur Erleichterung der Durchfiihrung von
Kapitalmalnahmen (,,corporate actions*), beispielsweise

— 1) Vorfinanzierung von Ertrdgen und Riicknahmeerldsen;

— 11) Vorfinanzierung von Steuerforderungen.
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ANHANG

FINANZBOGEN

RAHMEN DESVORSCHLAGS/DER INITIATIVE

1.1. Bezeichnung des Vorschlags/der Initiative

1.2. Politikbereich(e) in der ABM/ABB-Struktur

1.3. Artdes Vorschlags/der Initiative

1.4. Ziele

1.5. Begriindung des Vorschlags/der Initiative

1.6. Dauer der Maflnahme und ihrer finanziellen Auswirkungen

1.7. Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung

VERWALTUNGSMASSNAHMEN

2.1. Monitoring und Berichterstattung

2.2. Verwaltungs- und Kontrollsystem

2.3. Prévention von Betrug und UnregelmiBigkeiten

GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN DES VORSCHLAGS/DER
INITIATIVE

3.1. Betroffene Rubrik(en) des mehrjéhrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
3.2. Geschitzte Auswirkungen auf die Ausgaben

3.2.1. Ubersicht

3.2.2. Geschatzte Auswirkungen auf die operativen Mittel

3.2.3. Geschatzte Auswirkungen auf die Verwaltungsmittel

3.2.4. Vereinbarkeit mit dem mehrjahrigen Finanzrahmen

3.2.5. Finanzierungsbeteiligung Dritter

3.3.  Geschitzte Auswirkungen auf die Einnahmen
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1.1

1.2

13.

14.

14.1.

14.2.

FINANZBOGEN

RAHMEN DESVORSCHLAGS/DER INITIATIVE

Bezeichnung des Vorschlags/der Initiative

Verordnung des FEuropdischen Parlaments und des Rates zur Verbesserung der
Wertpapierabrechnungen in der Europdischen Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur
Anderung der Richtlinie 98/26/EG

Politikbereichein der ABM/ABB-Struktur?®

Binnenmarkt — Finanzméarkte

Art desVorschlaggder Initiative
Der Vorschlag/die Initiative betrifft eine neue MafRnahme.

L] Der Vorschlag/die Initiative betrifft eine neue M alnahme im Anschluss an ein Pilotprojekt/eine
vor ber eitende Manahme®’.

O] Der Vorschlag/die Initiative betrifft die Verlangerung einer bestehenden Malinahme.
[J Der Vorschlag/die Initiative betrifft eine neu ausgerichtete MaRnahme.
Ziele

Mit dem Vorschlag/der Initiative verfolgte mehrjahrige strategische Ziele der Kommission

Verbesserung der Sicherheit und Effizienz der Finanzmaérkte; Stirkung des Binnenmarktes fiir

Finanzdienstleistungen

Einzelziele und ABM/ABB-Tatigkeiten

Einzelziele:

Vor dem Hintergrund der genannten allgemeinen Ziele werden folgende Einzelziele verfolgt:
e Verbesserung der Sicherheit grenziiberschreitender Abrechnungen

e Verbesserung der Effizienz grenziiberschreitender Abrechnungen

27

ABM: Activity-Based Management: mafBinahmenbezogenes Management — ABB: Activity-Based Budgeting:
mafBnahmenbezogene Budgetierung.
Im Sinne von Artikel 49 Absatz 6 Buchstabe a oder b der Haushaltsordnung.
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14.3.

14.4.

e Gewihrleistung gleicher Wettbewerbsbedingungen fiir Zentralverwahrungsdienstleistungen

Erwartete Ergebnisse und Auswirkungen

Bitte geben Se an, wie sich der Vorschlag/die Initiative auf die Empfanger/Zielgruppe auswirken dirfte.

Mit dem Vorschlag werden folgende Ziele verfolgt:

e Verbesserung der Sicherheit wund Effizienz der Abrechnung, indem die
Abrechnungsperioden harmonisiert werden und sichergestellt wird, dass der liberwiegende
Teil der tibertragbaren Wertpapiere als Verbuchung im Effektengiro begeben wird,

e Verbesserung der Abrechnungsdisziplin durch Schaffen eines angemessenen und
harmonisierten Rahmens fiir die Vermeidung und Handhabung von gescheiterten
Abwicklungen;

e angemessene Regulierung aller in der EU tétigen Zentralverwahrer;

e Gewihrleistung einheitlicher Anforderungen an Zentralverwahrer und Koordinierung der
Aufsicht durch die nationalen Regulierungsbehorden;

e Senkung der Kosten fiir Anleger bei grenziiberschreitenden Abrechnungen;

e mehr Auswahl fiir Emittenten und Anleger durch besseren Zugang zu den
Zentralverwahrern;

e cinheitlichere Wettbewerbsbedingungen fiir Zentralverwahrungsdienstleistungen, was zu
einer besseren Qualitdit und geringeren Kosten fiir die Dienstleistungen der
Zentralverwahrer zugunsten der Emittenten und Anleger fiihren konnte.

Leistungs- und Erfolgsindikatoren

Bitte geben Se an, anhand welcher Indikatoren sich die Realisierung des Vorschlags/der Initiative verfolgen
|&sst.

e Fiir jeden EU-Markt ein Bericht zur Bewertung der Effizienz der Abrechnung. Dabei
konnte man als Indikatoren die Zahl und das Volumen der gescheiterten Abwicklungen
(aufgeschliisselt nach nationalen und grenziiberschreitenden Geschiften), die Gesamthohe
der den Zentralverwahrern auferlegten GeldbuBlen, die Zahl der Eindeckungsverfahren und
die Zahl der Fille, in denen ein Teilnehmer aufgrund regelméBig scheiternder
Transaktionen suspendiert wurde, heranziehen.

e Ein Bericht zur Bemessung des Umfangs der Marktforderungen, damit bewertet werden
kann, ob die Harmonisierung der Abrechnungsperioden zu einer hoheren Effizienz der
Kapitalmaflnahmen (,,corporate actions*) gefiihrt hat.

e FEin Bericht zur Bemessung der Internalisierung der Abrechnungen durch Verwahrstellen,
die nicht an von Zentralverwahrern betricbene Wertpapierabrechnungssysteme
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15.

151

152

angeschlossen sind. Diese Informationen sind wichtig in Bezug auf Systemrisiken und fiir
die Einschétzung, ob ein Eingreifen der EU in diesem Bereich erforderlich sein konnte.

Ein Bericht, in dem bewertet wird, ob grenziiberschreitende Geschéfte zunehmen. Hierbei
konnte die Zahl der Zentralverwahrer-Verbindungen, die Zahl der ausldndischen
Teilnehmer an Zentralverwahrern, das Volumen der Geschifte, die fiir ausldndische
Teilnehmer getdtigt werden, und die Zahl der Emittenten, die sich an auslidndische
Zentralverwahrer wenden, als Indikatoren herangezogen werden.

Ein Bericht, in dem die Preise fiir die wichtigsten Zentralverwahrungsdienstleistungen in
der EU, wie etwa Abrechnung und Verwahrung, sowohl fiir grenziiberschreitende als auch
fiir inldndische Geschifte untersucht werden.

Eine Erhebung bei Zentralverwahrern, Emittenten und anderen Marktinfrastrukturen, mit
der bewertet wird, inwieweit durch die MaBnahmen Zugangshemmnisse ausgerdumt
wurden bzw. welche Hindernisse (praktischer oder rechtlicher Natur) noch bestehen.

Begrindung des Vorschlags/der Initiative

Kurz- oder langfristig zu deckender Bedarf

Durch die Anwendung der Verordnung in den Mitgliedstaaten wiirde Folgendes erreicht:

Harmonisierung der Abrechnungsperioden;

Begebung des iliberwiegenden Teils der iibertragbaren Wertpapiere als Verbuchung im
Effektengiro;

Verbesserung der Abrechnungsdisziplin durch Schaffung eines angemessenen und
harmonisierten Rahmens fiir die Vermeidung und Handhabung von gescheiterten
Abwicklungen;

angemessene Regulierung aller in der EU tdtigen Zentralverwahrer auf der Grundlage
einheitlicher Anforderungen;

harmonisierte Zulassung und Beaufsichtigung der Zentralverwahrer und bessere
Koordinierung unter den nationalen Regulierungsbehdrden;

besserer Zugang zu Zentralverwahrern (fiir Emittenten, andere Zentralverwahrer und andere
Marktinfrastrukturen) und fiir Zentralverwahrer (zu anderen Zentralverwahrern und anderen
Marktinfrastrukturen) und Harmonisierung der Zugangsvoraussetzungen.

Mehrwert durch die Intervention der EU

Finanzmirkte haben naturgeméfl grenziibergreifenden Charakter, was kiinftig in noch
starkerem Mafe der Fall sein wird. Die in Bezug auf Zentralverwahrungsdienstleistungen
ermittelten Probleme, insbesondere die der Abrechnung in der EU, betreffen hauptséchlich
grenziiberschreitende Geschéfte. Daher wiren von einzelnen Mitgliedstaaten selbststéindig
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153.

154.

und unkoordiniert ergriffene AbhilfemaBBnahmen im grenziibergreifenden Kontext
vermutlich nur wenig wirksam.

e Der systemische Charakter der Zentralverwahrer und deren zunehmende Verflechtung in
Europa erfordern ein koordiniertes Vorgehen.

e Verwandte Bereiche werden bereits im geltenden EU-Recht geregelt, insbesondere durch
die Richtlinie tber Finanzsicherheiten, die Richtlinie {ber die Wirksamkeit von
Abrechnungen, die Richtlinie {iber Mérkte fiir Finanzinstrumente (MiFID) und die
Richtlinie iiber Eigenkapitalanforderungen sowie die geplante Richtlinie zum
Wertpapierrecht. Jeder neue Vorschlag miisste perfekt auf diese EU-Vorschriften
abgestimmt werden. Durch gemeinsame Bemiihungen ist dies am besten zu erreichen.

Aus friheren ahnlichen Mal3hahmen gewonnene wesentliche Erkenntnisse

Zentralverwahrer sind fiir die Finanzmérkte sehr wichtige Einrichtungen, da sie die
Aufzeichnung und Verwahrung von Wertpapieren sicherstellen und die Systeme fiir die
Abwicklung von Wertpapiergeschéften, also die tatsdchliche Lieferung von Wertpapieren
gegen Barmittel, betreiben. Daher sind sie, ebenso wie Handelsplétze, zentrale Gegenparteien
und Transaktionsregister, wichtige Finanzmarktinfrastrukturen. Ein Regelwerk fiir
Handelspldtze wurde mit der Richtlinie iiber Mairkte fiir Finanzinstrumente (MiFID)
geschaffen, fiir zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister werden ebenfalls EU-
Vorschriften gelten, sobald der Vorschlag fiir eine Verordnung tiber Derivatgeschéfte, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister vom FEuropédischen Parlament und vom Rat
angenommen ist und in Kraft tritt. Die MiFID gilt seit November 2007; sie hat zu mehr
Wettbewerb zwischen den Handelsplitzen fiir Finanzinstrumente gefiihrt und fiir die Anlegern
eine groBere Auswahl an Dienstleistungsanbietern und verfligbaren Finanzinstrumenten
gebracht.

Koharenz mit anderen Finanzerungsinstrumenten sowie mogliche Syner gieeffekte

Fir einige Aspekte gibt bereits einschligige EU-Rechtsvorschriften. So sind
Wertpapierabrechnungssysteme bereits in der Richtlinie 98/26/EG iiber die Wirksamkeit von
Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen™ definiert,
und in der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) sind bestimmte Regeln fiir den Zugang von
Marktteilnehmern zum Wertpapierabrechnungssystem ihrer Wahl vorgesehen. Andere
Aspekte werden in Vorschldgen der Kommission behandelt. So enthélt beispielsweise der
Kommissionsvorschlag zu Leerverkdufen und bestimmten Aspekte von Credit Default Swaps
auch Bestimmungen zur Abrechnungsdisziplin fiir bestimmte Kategorien von
Finanzinstrumenten, und der Kommissionsvorschlag zu Derivatgeschiften, zentralen
Gegenparteien und Transaktionsregistern umfasst Vorschriften iiber das Clearing-Verfahren,
das dem Abrechnungsverfahren sehr dhnlich ist. Die vorgeschlagene Verordnung stimmt mit
diesen EU-Texten iiberein.

28

ABIL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
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1.6.

1.7.

Dauer der Mal3nahmeund ihrer finanziellen Auswirkungen
O Vorschlag/Initiative mit befristeter Geltungsdauer

— O Geltungsdauer: [TT.MM.]J1JJ bis [TT.MM.]JJIJ

— O Finanzielle Auswirkungen [Jahr] bis [Jahr]

¥ Vorschlag/Initiative mit unbefristeter Geltungsdauer

— Umsetzung mit einer Anlaufphase von 2013-2015,

— Vollbetrieb wird angeschlossen.

Vorgeschlagene M ethoden der Mittelverwaltung®

[1 Direkte zentrale Verwaltung durch die Kommission

O Indirekte zentrale Verwaltung durch Ubertragung von Haushaltsvollzugsaufgaben an:

[0 Exekutivagenturen

von den Europiischen Gemeinschaften geschaffene Einrichtungen™

— [ nationale offentliche Einrichtungen bzw. privatrechtliche Einrichtungen, die im
offentlichen Auftrag titig werden

— [ Personen, die mit der Durchfithrung bestimmter Maflnahmen im Rahmen von Titel V
des Vertrags liber die Europdische Union betraut und in dem mafBgeblichen Basisrechtsakt
nach Artikel 49 der Haushaltsordnung bezeichnet sind

[1 Mit den Mitgliedstaaten geteilte Verwaltung
[1 Dezentrale Verwaltung mit Drittstaaten

[0 Gemeinsame Verwaltung mit internationalen Organisationen (bitte auflisten)

Falls mehrere Methoden der Mittelverwaltung zum Einsatz kommen, ist dies unter ,, Bemerkungen* néher zu erlautern.

Bemerkungen

29

30

Erlduterungen zu den Methoden der Mittelverwaltung und Verweise auf die Haushaltsordnung enthilt die
Website BudgWeb (in franzosischer und englischer Sprache):

http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
Einrichtungen im Sinne des Artikels 185 der Haushaltsordnung.
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2.1

2.2.

2.2.1.

VERWALTUNGSMASSNAHMEN

Monitoring und Berichter stattung

Bitte geben Se an, wie oft und unter welchen Bedingungen diese Téatigkeiten erfolgen.

Gemil Artikel 81 der Verordnung zur Einrichtung einer Europdischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde (ESMA) ist ab der effektiven Aufnahme der Tétigkeiten der Behorde
alle drei Jahre eine Bewertung der bei der Tétigkeit der Behorde gesammelten Erfahrungen zu
erstellen. Zu diesem Zweck verdffentlicht die Kommission einen allgemeinen Bericht, der
dem Europdischen Parlament und dem Rat iibermittelt wird.

Verwaltungs- und Kontrollsystem

Ermittelte Risiken

In Verbindung mit den Entwiirfen fiir die Verordnungen zur Einrichtung der Européischen
Bankenaufsichtsbehorde, der Europidischen Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung und der Europdischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde wurde eine Folgenabschétzung zur Reform des
Finanzaufsichtssystems in der EU durchgefiihrt.

Die im Zusammenhang mit dem vorliegenden Vorschlag vorgesehenen zusitzlichen
Ressourcen fiir die ESMA sind erforderlich, damit diese ihre Zustiandigkeiten wahrnehmen
und insbesondere in folgenden Bereichen ihrer Rolle gerecht werden kann:

e Bereitstellung eines harmonisierten und verbesserten Systems fiir Abrechnungsdisziplin
durch eine liickenlose Uberwachung und Meldung von gescheiterten Abwicklungen und
durch den Entwurf von Standards fiir die MaBBnahmen zur Vermeidung und Handhabung
gescheiterter Abwicklungen;

e Harmonisierung und Koordinierung der Bestimmungen fiir Zentralverwahrer durch den
Entwurf von Standards;

e Verstirkte  Gewihrleistung einer einheitlichen ~Anwendung der nationalen
Regulierungsbefugnis durch die Herausgabe von Leitlinien zur Zusammenarbeit zwischen
den Behorden und den Entwurf von Standards, in denen festgelegt ist, was der
Zulassungsantrag enthalten muss und welche Informationen den zustindigen Behdrden zur
Verfligung gestellt bzw. zwischen Behorden fiir aufsichtsrechtliche Zwecke ausgetauscht
werden miissen;

e Koordinierung und Harmonisierung der Zugangsbedingungen fiir Drittlandunternehmen;
e Harmonisierung und Koordinierung der Bestimmungen iiber den Zugang zu

Zentralverwahrern fiir Teilnechmer, Emittenten und andere Zentralverwahrer sowie
zwischen Zentralverwahrern und anderen Marktinfrastrukturen.
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Ohne diese Ressourcen wire es moglich, dass die ESMA ihre Aufgaben nicht zeitgerecht und
wirksam erfiillen kann.

2.2.2. Vorgesehene Kontrollen

2.3.

Die in der ESMA-Verordnung vorgesehenen Verwaltungs- und Kontrollsysteme werden im
Hinblick auf die Rolle der ESMA auch im Rahmen des vorliegenden Vorschlags genutzt.

Uber die endgiiltigen Indikatoren zur Beurteilung der Leistung der ESMA beschlieBt die
Kommission wihrend der Durchfiihrung der ersten vorgeschriebenen Bewertung. Fiir die
endgiiltige Bewertung werden die quantitativen Indikatoren ebenso wichtig sein wie die
qualitativen Belege, die bei den Konsultationen gesammelt wurden. Die Bewertung findet alle
drei Jahre statt.

Pravention von Betrug und Unregelmafiigkeiten

Bitte geben Se an, welche Praventions- und Schutzmaf3nahmen vorhanden oder vorgesehen sind.

Zur Bekdmpfung von Betrug, Korruption und sonstigen rechtswidrigen Handlungen wird die
Verordnung (EG) Nr. 1073/1999 des Européischen Parlaments und des Rates vom 25. Mai
1999 iiber die Untersuchungen des Europdischen Amtes fiir Betrugsbekampfung (OLAF) ohne
Einschriankung auf die ESMA angewandt.

Die ESMA tritt der zwischen dem Europdischen Parlament, dem Rat der Europdischen Union
und der Kommission der Europdischen Gemeinschaften geschlossenen Interinstitutionellen
Vereinbarung vom 25. Mai 1999 {iber die internen Untersuchungen des Europdischen Amtes
fiir Betrugsbekdmpfung (OLAF) bei und erldsst unverziiglich die entsprechenden
Vorschriften, die Geltung filir simtliche Mitarbeiter der ESMA haben.

Die Finanzierungsbeschliisse und Vereinbarungen sowie die daran gekniipften
Umsetzungsinstrumente sehen ausdriicklich vor, dass der Rechnungshof und das OLAF bei
den Empfangern der von der ESMA ausgezahlten Gelder sowie bei den fiir die Zuweisung der
Gelder Verantwortlichen bei Bedarf Kontrollen vor Ort durchfiihren kdnnen.
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GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN DES VORSCHLAGS/DER

INITIATIVE
3.1 Betroffene Rubrik(en) des mehrjahrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
e Bestehende Haushaltslinien
In der Reihenfolge der Rubriken des mehrjihrigen Finanzrahmens und der Haushaltslinien.
Rubrik des Haushaltslinie Aﬁ;tgglf;n Finanzierungsbeitrige
mehrjahrig
en nach Artikel 18
Finanzrahm Nummer GM(/3N1)GM El\:]%nA- Bev\v]cozrli)er— Dri‘t/t(l)élilnde Absatz 1
ens [Bezeichnung..............ccooviviiiiiiinin oo, ] Lindern® | lindern® m 5;1110515;1‘;2 :ZE} ﬂre];
12 04 04 01
[ESMA - Haushaltszuschuss im GM JA NEIN NEIN NEIN

Rahmen der Titel 1 und 2 (Personal-
und Verwaltungsausgaben)]

e Neu zu schaffende Haushaltslinien

In der Reihenfolge der Rubriken des mehrjahrigen Finanzrahmens und der Haushaltslinien.

31
32

DE

GM = Getrennte Mittel / NGM = Nicht getrennte Mittel.

EFTA: Européische Freihandelsassoziation.

Bewerberldnder und gegebenenfalls potenzielle Bewerberlédnder des Westbalkans.
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3.2. Geschatzte Auswirkungen auf die Ausgaben

3.2.1. Ubersicht

in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Rubrik des mehrjahrigen Finanzrahmens 1A Wettbewerbsfahigkeit im Dienste von Wachstum und Beschaftigung
Jahr Jahr Jahr
GD: MARKT o013 | 2014 2015 INSGESAMT
* Operative Mittel
12 04 04 01 Verpflichtungen 1) 0,385 0,354 0,354 1,093
Zahlungen () 0,385 0,354 0,354 1,093
Aus der Dotation  bestimmter  operativer = Programme
finanzierte Verwaltungsausgaben®
Nummer der Haushaltslinie (€]
Mittel INSGESAM T Verpflichtungen | “5* | 0,385 | 0354 | 0354 1,003
far GD MARKT Zahlungen 220385 | 0354 | 0354 1,093
) ) Verpflichtungen @) 0,385 0,354 0,354 1,093
* Operative Mittel INSGESAMT
Zahlungen ®) 0,385 0,354 0,354 1,093
* Aus der Dotation bestimmter operativer Programme ©
finanzierte Verwaltungsausgaben INSGESAMT
Mittel INSGESAMT Verpflichtungen | =4+6 0,385 0,354 0,354 1,093

Das Jahr N ist das Jahr, in dem die Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird.
Ausgaben fiir technische und administrative Unterstiitzung und Ausgaben zur Unterstiitzung der Umsetzung von Programmen bzw. Mallnahmen der EU
(vormalige BA-Linien), indirekte Forschung, direkte Forschung.
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des mehrjéhrigen Finanzrahmens

der RUBRIK 1A
Zahlungen =5+6 0,385 0,354 0,354 1,093

DE

Bemer kungen

Die genannten operativen Mittel sind fiir die der ESMA nach diesem Vorschlag zugewiesenen speziellen Aufgaben bestimmt:

1) Aufgaben im Zusammenhang mit der Abrechnungsdisziplin (2 Sitze Regulierungsstandards, 1 Leitlinie und Verzeichnis)

Mit diesen MaRnahmen soll ein einheitliches Uberwachungs- und Meldesystem fiir gescheiterte Abwicklungen eingerichtet wer den;
aulRerdem soll die Zahl der gescheiterten Abwicklungen durch strenge Préaventiv- und Strafmaf3nahmen verringert werden.

Die ESMA entwirft zwei Sitze technische Regulierungsstandards zu den Malnahmen zur Vermeidung des Scheiterns von
Abwicklungen, den Uberwachungsinstrumenten zur Ermittlung voraussichtlich scheiternder Abwicklungen, den MaBnahmen zur
Handhabung gescheiterter Abwicklungen und den Einzelheiten iiber das Uberwachungs- und Meldesystem im Hinblick auf
gescheiterte Abwicklungen.

Die ESMA gibt aullerdem Leitlinien fiir die Behorden heraus, um eine kohidrente, wirksame und effiziente Durchsetzung der
MaBnahmen zur Vermeidung und Handhabung gescheiterter Abwicklungen sicherzustellen.

Ferner erhilt die ESMA von den zustindigen Behorden die relevanten Daten iiber gescheiterte Abwicklungen.

2) Aufeaben im Zusammenhang mit der Zulassung und Beaufsichticung der Zentralverwahrer (3 Séitze Regulierungsstandards,
4 Sitze Durchfiihrungsstandards, 1 Leitlinie, Verzeichnis und stindige Aufgaben)

Mit diesen Maf3nahmen soll ein einheitlicher Rahmen fur die Zulassung und Beaufsichtigung der Zentralverwahrer geschaffen und
die Zusammenarbeit zwischen den Behdrden intensiviert werden. Dadurch sollten u.a. der fUr die Zentralverwahrer bel
grenzuber schreitenden Geschaften entstehende Verwaltungsaufwand verringert werden.

Die ESMA entwirft 3 Sétze technische Regulierungsstandards und 4 Sitze technische Durchfiihrungsstandards zum Inhalt des
Zulassungsantrags, zu den an die zustdndigen Behorden von den Zentralverwahrern zu libermittelnden Informationen, zu den
zwischen Behorden zu Aufsichtszwecken auszutauschenden Informationen und zur Zusammenarbeit zwischen den Behorden aus
Herkunfts- und Aufnahmeland.
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Die ESMA gibt auBlerdem Leitlinien heraus, die eine kohérente, wirksame und effiziente Zusammenarbeit zwischen den Behorden
bei den unterschiedlichen zur Anwendung der Verordnung erforderlichen Bewertungen gewéhrleisten.

Die ESMA fiihrt ein detailliertes Verzeichnis mit den Tétigkeiten der Zentralverwahrer in der EU, in dem u. a. die Namen der
zugelassenen Zentralverwahrer und der von ihnen betriebenen Wertpapierabrechnungssysteme sowie die erbrachten
Dienstleistungen, die zustédndigen Behorden und die Drittland-Zentralverwahrer erfasst sind.

Die ESMA spielt eine wichtige Rolle, wenn nicht in der EU niedergelassene Zentralverwahrer eine Zweigstelle eréffnen oder ohne
eigene Zweigstelle Dienstleistungen in der EU erbringen oder eine Verbindung zu einem Zentralverwahrer in der EU aufnehmen
mochten. Insbesondere bewertet die ESMA dabei, ob die betreffenden Zentralverwahrer in ihren Herkunftslindern wirksamen
Zulassungs- und Aufsichtsverfahren unterliegen, und sie wird Kooperationsvereinbarungen mit den zustindigen Behorden dieser
Liander schlieBen miissen.

Die ESMA nimmt auch eine Reihe weiterer stindiger Aufgaben wahr, so schreitet sie z. B. bei Meinungsverschiedenheiten
zwischen den Behorden von Herkunfts- und Aufnahmeland ein oder nimmt in Notsituationen Informationen entgegen.

3) Aufeaben im Zusammenhang mit den Anforderungen an Zentralverwahrer (8 Sdtze Regulierungsstandards, 2 Sitze
Durchfithrungsstandards, 1 Leitlinie, stindige Aufgaben)

Mit diesen Mal3nahmen sollen einheitliche Anforderungen an Zentralverwahrer hinsichtlich Organisation, Unternehmensfihrung,
Wohlverhalten, Dienstleistungen und aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen aufgestellt werden. Dadurch sollte eine sicherere
Umgebung fur die Zentralverwahrer geschaffen und ebenfalls der fur die Zentralverwahrer bei grenzilber schreitenden Geschéften
entstehende Verwaltungsaufwand verringert werden.

Die ESMA entwirft acht Sitze technische Regulierungsstandards und zwei Sitze technische Durchfiihrungsstandards, um
bestimmte Einzelheiten hinsichtlich einer Reihe aufsichtsrechtlicher Anforderungen an Zentralverwahrer festzulegen, insbesondere
in Bezug auf organisatorische Fragen, das Fiihren von Aufzeichnungen, den Zugang der Teilnehmer, den Abgleich der
Wertpapierkonten, die Trennung von Wertpapierkonten, die Wirksamkeit von Abrechnungen, die Minderung des operationellen
Risikos, die Eigenkapitalanforderungen und Zentralverwahrer-Verbindungen.

Die ESMA gibt auBBerdem Leitlinien fiir die Regeln und Verfahren der Zentralverwahrer zur Handhabung eines Ausfalls eines
Teilnehmers heraus.

Die ESMA erledigt dariiber hinaus stindige Aufgaben, die sich aus ihrer Befugnis ableiten, bei Meinungsverschiedenheiten
zwischen den Behorden hinsichtlich des Zugangs zu Zentralverwahrern einzugreifen.
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4) Aufgaben im Zusammenhang mit der Zugangsvoraussetzungen (3 Sitze Durchfithrungsstandards, stindige Aufgaben)

Mit diesen Malnahmen soll eine Effizienzsteigerung erreicht werden, indem Emittenten und Investoren Zugang zu den
Zentralverwahrern ihrer Wahl erhalten.

Die ESMA entwirft drei Sétze technische Durchfiihrungsstandards zu den Verfahren, nach denen Emittenten Zugang zu
Zentralverwahrern haben, Zentralverwahrer zu Zentralverwahrern und zum Zugang zwischen Zentralverwahrern und anderen
Marktinfrastrukturen.

Die ESMA erledigt dariiber hinaus stindige Aufgaben, die sich aus ihrer Befugnis ableiten, bei Meinungsverschiedenheiten
zwischen den Behorden hinsichtlich des Zugangs einzugreifen.

5) Aufgaben im Zusammenhang mit Monitoring und Bewertung (2 Jahresberichte)

Die ESMA verfasst zwei Jahresberichte, einen zur Bewertung der Abrechnungseffizienz fiir jeden EU-Markt, basierend auf der
standardisierten Berichterstattung der Marktteilnehmer zu den gescheiterten Abwicklungen, sowie einen zweiten, in dem auf der
Grundlage der im ESMA-Verzeichnis erfassten Daten bewertet wird, ob grenziiberschreitende Geschéfte zunehmen.
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Rubrik des mehrjahrigen Finanzrahmens 5 Verwaltungsausgaben
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Jahr Jahr Jahr
2013 | 2014 | 2015 INSGESAMT
GD: MARKT
* Personalausgaben 0 0 0
* Sonstige Verwaltungsausgaben 0 0 0
GD MARKT INSGESAMT Mittel 0 0 0
Mittel INSGESAMT (Verpflicht .
erpflichtungen insges.
ur_l."[er. RUBRI K5 = Zahlungen insges.) 0 0 0
des mehrjahrigen Finanzrahmens
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Jahr Jahr Jahr
2013% | 2014 | 2015 INSGESAMT
Mittel INSGESAMT Verpflichtungen 0,385 0,354 0,354 1,093
der RUBRIKEN 1 bisb
des mehrjéhrigen Finanzrahmens Zahlungen 0,385 0,354 | 0,354 1,093
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Das Jahr N ist das Jahr, in dem die Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird.




3.2.2.

Geschatzte Auswirkungen auf die operativen Mittel
— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative werden keine operativen Mittel bendtigt.
— Fiir den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden operativen Mittel bendtigt:

Die Einzelziele des Vorschlags sind unter 1.4.2 aufgefiihrt. Sie werden mit den vorgeschlagenen Legislativmalinahmen erreicht, die auf
nationaler Ebene und mit Hilfe der ESMA durchzufiihren sind. Es ist zwar nicht moglich, das Ergebnis eines jeden operativen Ziels konkret
zu beziffern, die Rolle der ESMA und ihr Beitrag zur Verwirklichung der im Vorschlag vorgesehenen Ziele sind aber unter 3.2.1
ausfiihrlich beschrieben.
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3.2.3. Geschatzte Auswirkungen auf die Verwaltungsmittel

3.2.3.1. Ubersicht

— [X Fiir den Vorschlag/die Initiative werden keine Verwaltungsmittel bendtigt.

— O Fiir den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden Verwaltungsmittel
benotigt:
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3.2.3.2. Geschitzter Personalbedarf
- Fiir den Vorschlag/die Initiative wird kein Personal benoétigt.
— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative wird das folgende Personal benétigt:

Anmerkung:

Im Zusammenhang mit dem Vorschlag sind keine zusdtzlichen personellen und
administrativen Ressourcen fiir die GD MARKT erforderlich. Den mit dem
Vorschlag verbundenen Aufgaben werden die derzeit fiir die Richtlinie 1997/9/EG
eingesetzten Ressourcen zugewiesen.
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3.24. Vereinbarkeit mit dem mehrjéhrigen Finanzrahmen

— 0O Der Vorschlag/die Initiative ist mit dem derzeitigen mehrjéhrigen
Finanzrahmen vereinbar.

- Der Vorschlag/die Initiative erfordert eine Anpassung der betreffenden Rubrik
des mehrjéhrigen Finanzrahmens.

Der Vorschlag sieht zusidtzliche Aufgaben fiir die ESMA vor. Dazu sind im Rahmen der
Haushaltslinie 12 04 04 zusétzliche Ressourcen erforderlich.

— O Der Vorschlag/die Initiative erfordert eine Inanspruchnahme des
Flexibilititsinstruments oder eine Anderung des mehrjihrigen Finanzrahmens®'.

3.25. Finanzerungsbeteiligung Dritter
— [ Der Vorschlag/die Initiative sieht keine Kofinanzierung durch Dritte vor.

— Der Vorschlag/die Initiative sieht folgende Kofinanzierung vor:

Mittel in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Jahr Jahr Jahr Insecsamt
2013 2014 2015 gesam

Mitgliedstaaten Uber

nationale

Aufsichtsbehordender eu | 077 | 0331 1 0,531 1,639

*

Kofinanzierung

INSGESAMT 0,577 0,531 0,531 1,639

* Schitzung auf der Grundlage des derzeit in der ESMA-Verordnung vorgesehenen Finanzierungsmechanismus
(Mitgliedstaaten 60 %, EU 40 %).

3 Siehe Nummern 19 und 24 der Interinstitutionellen Vereinbarung.
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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 sonstigen Einnahmen
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Anhang des Finanzbogens des Vorschlags fiur eine Verordnung des Européischen
Parlaments und des Rates zur Verbesserung der Wertpapierabrechnungen in der
Européischen Union und uUber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der
Richtlinie 98/26/EG

Die Kosten der von der ESMA auszufiihrenden Aufgaben wurden gemil3 der
Kostenklassifizierung des der Kommission vorgelegten Haushaltsentwurfs 2012 der ESMA
im Hinblick auf die Personalausgaben (Titel 1) geschitzt.

Der Vorschlag der Kommission sieht vor, dass die ESMA 13 Sdtze technische
Regulierungsstandards sowie 9 Sétze technische Durchfiihrungsstandards entwickelt, mit
denen sichergestellt werden soll, dass hochtechnische Bestimmungen in der gesamten EU
einheitlich umgesetzt werden. Auflerdem wird die ESMA 3 Leitlinien entwickeln, die
hauptsdchlich eine effiziente und wirksame Zusammenarbeit zwischen den Behorden
gewdhrleisten sollen, sowie 2 Jahresberichte erstellen, in denen die Wirksamkeit der
Verordnung tiberwacht und bewertet wird. AuBBerdem fiihrt die ESMA das Zentralverwahrer-
Verzeichnis und erfiillt eine Reihe weiterer stindiger Aufgaben.

Beziiglich des Zeitplans wird davon ausgegangen, dass die Verordnung Anfang 2013 in Kraft
tritt und die zusétzlichen Ressourcen bei der ESMA daher ab 2013 bendtigt werden.
Zusétzliches Personal wurde nur fiir die Ausarbeitung der von der ESMA zu verfassenden
technischen Standards, Leitlinien und Berichte eingerechnet; es wird davon ausgegangen,
dass die ESMA die iibrigen stindigen Aufgaben (z. B. hinsichtlich der Anerkennung von
nicht in der EU niedergelassenen Zentralverwahrern oder der Vermittlung zwischen
Behorden) mit dem vorhandenen Personal erfiillen kann. Was die Art der Stellen angeht, so
werden fiir eine erfolgreiche und rechtzeitige Bereitstellung neuer technischer Standards
zusitzliche Sachbearbeiter und Mitarbeiter fiir Rechtsfragen und Folgenabschétzung benotigt.

Bei der Bewertung des Bedarfs an Vollzeitdquivalenten zur Ausarbeitung der technischen
Standards, der Leitlinien und Berichte wurden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

e Ein Sachbearbeiter kann durchschnittlich 5 technische Standards pro Jahr erstellen;
derselbe Sachbearbeiter kann die dazugehorigen Leitlinien und Berichte erstellen. Somit
werden 4 Sachbearbeiter bendtigt.

e Ein Mitarbeiter wird fiir die Folgenabschitzung zu den genannten technischen Standards
bendtigt;

e des Weiteren wird fiir die genannten technischen Standards und Leitlinien ein Mitarbeiter
fiir Rechtsfragen benotigt.

Ab 2013 werden somit 6 zusétzliche Vollzeitiquivalente bendtigt.

Es wird davon ausgegangen, dass diese Aufstockung an Vollzeitdquivalenten auch in den
Jahren 2014 und 2015 so beibehalten wird, da die Standa_l‘rds aller Wahrscheinlichkeit nach
erst 2014 fertig gestellt werden und 2015 moglicherweise Anderungen vorgenommen werden
mussen.

Weitere Annahmen:

109

DE



DE

e Auf der Grundlage der Verteilung der Vollzeitiquivalente im Haushaltsentwurf 2012 wird
angenommen, dass es sich bei den 6 Vollzeitiquivalenten um 4 Zeitbedienstete (74 %),
1 abgeordneten nationalen Sachverstidndigen (16 %) und 1 Vertragsbediensteten (10 %)
handelt;

e die durchschnittlichen Gehaltskosten fiir die verschiedenen Mitarbeiterkategorien
orientieren sich an den Vorgaben der GD BUDG;

e Berichtigungskoeffizient 1,27 fiir Paris;
e geschitzte jahrliche Schulungskosten in Hohe von 1000 EUR pro Vollzeitdquivalent;

e Dienstreisekosten in Héhe von 10 000 EUR auf der Grundlage des Haushaltsentwurfs 2012
fiir die Dienstreisen der Mitarbeiter;

e Kosten von Einstellungsverfahren (Fahrt- und Hotelkosten, drztliche Untersuchungen,
Einrichtungsbeihilfe und sonstige Zulagen, Umzugskosten usw.) in Hoéhe von 12 700 EUR
auf der Grundlage des Haushaltsentwurfs 2012 fiir Einstellungsverfahren neuer
Mitarbeiter.

Weitere Einzelheiten der Methode zur Berechnung der in den néchsten drei Jahren zusétzlich
erforderlichen Mittel sind der nachstehenden Tabelle zu entnehmen. Bei der Berechnung ist
berticksichtigt, dass 40 % der Kosten aus dem EU-Haushalt gedeckt werden.

Kostenart Berechnung Betrag (in Tausend EUR
2013 2014 2015 Insges.

Titel 1: Personalausgaben

11 Gehalter und Zulagen

- davon fiir Zeitbedienstete =4*127*%1,27 645 645 645 1935
- davon fiir abgeordnete nationale =1*73*1,27 93 93 93 278
Sachverstindige

- davon fiir Vertragsbedienstete =1*64%1,27 81 81 81 244
12 Ausgaben fiir Einstellungsverfahren =6*12,7 76 76
13 Dienstreisekosten =6*10 60 60 60 180
15 Schulung =6*1 6 6 6 18
Titel 1 insges.: Personalausgaben 961 885 885 2732
Davon EU-Beitrag (40 %) 385 354 354 1093
Davon Beitrag der Mitgliedstaaten (60 %) 577 531 531 1639

Die nachstehende Tabelle enthdlt den vorgeschlagenen Stellenplan fiir die vier Stellen fiir
Zeitbedienstete:

Funktions- und Besoldungsgr uppe Zeit-
planstellen
AD 8 1
AD7 1
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AD 6

AD S5

AD insges.
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