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BEGRUNDEL SE

1. BAGGRUND FOR FORSLAGET

Vaadipapircentraler (CSD'er) er systemisk vigtige institutioner for de finansielle markeder.
Enhver handel med vaardipapirer paeller uden for berser efterfalges af processer, som farer til
afvikling af den pagaddende handel, dvs. levering af vaardipapirer mod kontanter. CSD'er er
centrale  indtitutioner, som  muligger  afvikling ved hjadp o sdkadte
vaadipapirafviklingssystemer. CSD'er patager sig endvidere den farste registrering og central
forvaltning af vaardipapirkonti, hvor det registreres, hvor mange vaardipapirer der er udstedt af
hvem, og hvorndr der sker aandringer i vaardipapirbeholdningen.

CSD'er spiller ogsa en afgarende rolle for markedet for sikkerhedsstillelse, navnlig i
pengepolitisk sammenhaang. Eksempelvis stremmer naessten ale de former for
sikkerhedsstillelse, der kan anvendes i forbindelse med centralbankers pengepolitiske tiltag i
EU, navnlig i eurozonen, gennem vaadipapirafviklingssystemer, som drives af CSD'er.

| 2010 afviklede veadipapirafviklingssystemer i EU transaktioner svarende til ca. 920
billioner EUR og opbevarede vaadipapirer svarende til nsesten 39 billioner EUR ved
udgangen 2010. Der findes over 30 CSD'er i EU, normat en i hvert land og to
"internationale” CSD'er (ICSD'er — Clearstream Banking Luxembourg og Euroclear Bank),
som er en underkategori af CSD'er, der specialiserer sig i at udstede internationale
obligationer, aimindelig kendt som "eurobonds’.

CSD'er fungerer normalt sikkert og effektivt inden for nationale graaser, men kombinerer og
kommunikerer mindre sikkert pa tvaas af gramser, hvilket er ensbetydende med, at en
investor konfronteres med starre risici og omkostninger i forbindelse med investeringer pa
tvaas af gramser. Antallet af forfejlede afviklinger er sterre for gramseoverskridende
transaktioner end for indenlandske transaktioner, og graanseoverskridende afvikling koster op
til fire gange sA meget som indenlandsk afvikling.

Sikkerhedsproblemerne skyldes en ragkke forhold, herunder:

e Afviklingscyklussens varighed. Tidsperioden mellem handel og afvikling er ikke
harmoniseret i EU, hvilket skaber forstyrrelser, nar vaadipapirer afvikles pa tvaas af
granser.

e En begramset, men vaesentlig del af vaadipapirerne foreligger stadig i papirudgave. De
afvikles som led i en meget laangere afviklingscyklus, hvilket gger risikoen for investorer.

o Forfejlede afviklinger — dvs. situationer, hvor transaktioner ikke afvikles pa den planlagte
afviklingsdato — er ikke omfattet af sanktioner med afskraskkende virkning pa alle
markeder, og hvis der findes afviklingsdisciplinaae foranstaltninger, varierer de meget fra
marked til marked.

e Selv om direktiv 98/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer og
vaadipapirafviklingssystemer! reducerer forstyrrelser af vaardipapirafviklingssystemer som

! EFT L 166 af 11.6.1998, s. 45.
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falge af insolvensbehandling mod en af systemets deltagere, tager det ikke hgjde for andre
risici for systemet eller for spgrgsmalet om, hvorvidt den CSD, der driver systemet, er
modstandsdygtig. Visse CSD'er er udsat for yderligere kredit- og likviditetsrisici, som
skyldes, at de leverer bankserviceydelser i forbindel se med afvikling.

o Aftaler mellem CSD'er om at oprette links anses for et ferste skridt i retning af en
konsolidering af de europaaske afviklingsmarkeder, men giver dog anledning til
bekymringer med hensyn til sikkerheden, idet der ikke findes saarlige bestemmelser om
tilsyn med sadanne links. Endvidere gger aftalerne de stadig tagtere indbyrdes forbindel ser
mellem CSD'er, hvilket er en yderligere begrundelse for at indfare fadles rammer for

tilsyn.

Manglen pa et effektivt indre marked for afvikling giver ogsa i hgj grad anledning til
bekymringer. Der findes fortsat betydelige hindringer for efterhandelsmarkedet i Europa,
f.eks. begramset adgang for veadipapirudstedere til CSD'er, forskellige nationale
licensordninger og -regler for CSD'er i EU samt begramset konkurrence mellem de forskellige
nationale CSD'er. Disse hindringer farer til et meget opsplittet marked. Derfor er
graanseoverskridende afvikling af transaktioner afhaangig af en unedigt kompliceret
"deponeringskaede”, som ofte omfatter adskillige CSD'er og adskillige andre mellemled. Det
har en negativ indvirkning pa effektiviteten, men ogsa pa de risici, som er forbundet med
graenseoverskridende transaktioner.

Der er tale om avorlige problemer, for gramseoverskridende transaktioner i Europa, lige fra
amindeligt keb/salg af vaadipapirer til overfarder af sikkerhedsstillelse, tager fortsat til i
omfang, og CSD'erne bliver stadig tadtere forbundet indbyrdes. Denne udvikling forventes at
tage fart med Target2 Securities (T2S) - et projekt, som Eurosystem har ivearksat for at skabe
en fadles platform uden gramser for vaadipapirafvikling i Europa, med forventet start i 2015.

Forslaget til forordning tager hgjde for disse problemer. Der indfegres krav om, at alle
vaadipapirer skal foreligge i elektronisk form, og at de skal registreres i CSD'er, fer de kan
handles i regulerede handelssystemer. Afviklingsperioderne og ordningerne for
afviklingsdisciplin harmoniseres i hele EU. Der indfegres et sad fadles regler, som tager
udgangspunkt i internationale standarder, og hvor der tages hgjde for de risici, der er
forbundet med CSD'ers aktiviteter og serviceydelser. CSD'er vil blive omfattet af identiske
substansregler i hele EU, de vil drage fordel af ensartede krav om licens og et EU-pas, som vil
medvirke il at fjerne de eksisterende hindringer for adgang.

Forslaget til forordning vil derfor @ge sikkerheden i systemet og abne markedet for CSD-
serviceydelser og dermed gere vaadipapirafviklingen mere effektiv. Forslaget til forordning
afdutter reguleringen af veadipapirmarkedets infrastrukturer sammen med direktiv
2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter (MiFID)? for handelssystemer og
forslaget til forordning om OTC-derivater (EMIR) for centrale modparter (CCP).

Dette initiativ har faet bred politisk opbakning. Pa @kofinradets mgde den 2. december 2008
blev det fremhaevdet, at det er ngdvendigt at gere de vaadipapirafviklingssystemer, som
CSD'er driver, sikrere og mere solide, og der var enighed om, at det er ngdvendigt med EU-
lovgivning til at fjerne retlige hindringer for efterhandel, herunder hindringer for adgang til
CSD'er. Der er ogsa enighed pa internationalt plan om, at der er behov for passende

2 EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
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standarder for CSD'er. Sa tidligt som i 2001 vedtog tilsynsmyndighederne for global
bankvirksomhed og veadipapirer (CPSS-IOSCO) en rakke hengtillinger vedregrende
vaadipapirafviklingssystemer. De blev i 2009 tilpasset af europadske tilsynsmyndigheder
(ESCB-CESR) ved hjadp af ikke-bindende retningslinjer. | oktober 2010 efterspurgte Radet
for Finansel Stabilitet pa ny opdaterede standarder for mere solide centrale
markedsinfrastrukturer og bad om revision og forbedring af de eksisterende standarder.

2. RESULTAT AF HORINGER AF INTERESSEREDE PARTER OG KONSEKVENSANAL YSER

Dette initiativ er resultatet af en omfattende og vedvarende dialog med og hering af ale
vigtige interesserede parter, herunder vaadipapir- og banktilsynsmyndigheder, ECB og alle
typer markedsdeltagere. Der er taget hensyn til de synspunkter, der blev givet udtryk for i
forbindelse med en offentlig haring fra den 13. januar til den 1. marts 2011, og til oplysninger
indhentet fra en lang rakke grupper af interesserede parter siden sommeren 2010.

Endvidere blev der bestilt en ekstern underspgelse af omkostninger og priser i
efterhandel ssektoren fra Oxera Consulting. Oxera afleverede den ferste rapport i 2009 og den
anden i 2011. Rapporterne indeholder nyttige data om forskellen pa omkostningerne ved
graanseoverskridende og indenlandsk efterhandel i Europa.

Kommissionen har i overensstemmelse med sin politik for bedre lovgivning foretaget en
konsekvensanalyse af forskellige politikmodeller. Politikmodellerne blev vurderet i forhold til
de vigtigste mal, dvs. at @ge sikkerheden og effektivitet og at skabe lige vilkar for CSD-
serviceydelser i Europa. Vurderingen gik ud pa at overveje konsekvenserne af at na disse mal
og omkostningseffektiviteten ved at gennemfare forskellige politikmodeller.

Udkastet til konsekvensanalyse blev forelagt for Kommissionens udvalg for
konsekvensanalyse (IAB) den 16. marts 2011 og efterfulgt af en andret udgave den 8. august
2011. Udkastet til konsekvensanalyse blev vassentlig forbedret efter bemaarkningerne fralAB.
Det skete ved at udbygge evidensbasen for de konstaterede problemer og analysen af de
forskellige politikmodeller, navnlig med hensyn til bankserviceydelser i forbindelse med
afvikling, og ved at medtage et skan over de samlede fordele og konsekvenserne af forskellige
politikmodeller for forskellige bergrte grupper samt klarere og mere solide tilsyns- og
evalueringsrammer.

3. JURIDISKE ASPEKTER AF FORSLAGET
3.1. Retsgrundlag

Forsaget er baseret pa artikel 114 i traktaten om Den Europadske Unions funktionsmade
(TEUF), som er det bedst egnede retsgrundlag pa dette omrade. Forslaget har hovedsagelig til
forma at handtere manglende sikkerhed og effektivitet i forbindelse med vaardipapirafvikling
og de deraf falgende hindringer for det indre markeds funktion, som skyldes forskellige
nationale regler om vaadipapirafvikling og aktiviteter i CSD'er, som driver
vaadipapirafviklingssystemer, ved at indfgre en ssd fadles regler om visse aspekter ved
afviklingscyklussen og —disciplinen samt et sod fadles tilsynskrav vedrgrende CSD'ers
modstandsdygtighed og adgang til CSD'er. | mangel af sadanne fadles regler og krav vil de
sandsynligvis forskellige foranstaltninger, som tragffes pa nationalt plan, fa en direkte negativ
indvirkning pa sikkerheden, effektiviteten og konkurrencen pa afviklingsmarkederne i
Unionen. En forordning anses for at vaae det mest hensigtsmaessige middel til at sikre, at alle
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markedsdeltagere er omfattet af ensartede og direkte anvendelige krav til afviklingscyklussen
og -—disciplinen, og a CSD'er er omfattet af ensartede og direkte anvendelige
tilsynsstandarder i Unionen, som burde gge deres modstandsdygtighed og styrke den centrale
rolle, de spiller i forbindelse med forvaltning af elektroniske registreringssystemer og
afviklingsprocessen.

Forslaget til forordning har hovedsagelig til formd at indfare en rakke juridiske forpligtel ser,
som finder direkte anvendelse pa markedsoperaterer, bl.a. om registrering af sa godt som alle
vaadipapirer i elektronisk formi en CSD og en kortere tidsfrist for afvikling, og da CSD'er er
ansvarlige for driften af vaardipapirafviklingssystemer og for at anvende foranstaltninger til
sikring af rettidig afvikling i Unionen, er det vigtigt, at alle CSD'er til stadighed opfylder de
strenge ensartede tilsynskrav, som indgér i dette forslag. Det er derfor ngdvendigt at inkludere
en rakke ensartede og direkte anvendelige regler i dette fordag om godkendelse af og
lgbende tilsyn med CSD'er som en konsekvens af de juridiske forpligtelser, der palasgges
markedsaktarer.

3.2. Naer heds- og proportionalitetsprincippet

| medfer af naarhedsprincippet, jf. artikel 5, stk. 3, i traktaten om Den Europadske Union,
handler Unionen kun, hvis malene for den pdtamnkte handling ikke i tilstraekkelig grad
opfyldes af medlemsstaterne, men pa grund af den pétankte handlings omfang eller
virkninger bedre kan nés pa EU-plan.

Forslaget har hovedsagelig til formd at gere det europadske vaadipapirmarked sikrere og
mere effektivt, og det kreever en koordineret EU-indsats. En EU-indsats er endvidere
berettiget pa grund af CSD'ernes systemiske karakter og deres stadig tedtere indbyrdes
forbindelser, navnlig efter indfgrelsen af T2S.

Med hensyn til godkendelse af og tilsyn med CSD'er sigter forslaget til forordning mod at
skabe balance mellem nationale myndigheders kompetencer og andre kompetente
myndigheders interesser. Den Europasaske Vagdipapir- og Markedstilsynsmyndighed
(ESMA) vil spille en vigtig rolle med hensyn til at bilasggge konflikter, fremme
samarbejdsordninger mellem nationale myndigheder og udvikle tekniske standarder i samrad
med medlemmerne af Det Europadske System af Centralbanker (ESCB).

Visse  spargsmdl er dlerede  omfattet af gaddende EU-lovgivning.
Vaadipapirafviklingssystemer er f.eks. allerede omfattet af direktiv 98/26/EF om endelig
afregning i betalingssystemer og vaadipapirafviklingssystemer®, og direktiv 2004/39/EF
(MiFID)  indeholder visse bestemmelser om  markedsdeltageres adgang il
vaadipapirafviklingssystemer efter eget valg. Forslaget til forordning er i overensstemmelse
med disse EU-bestemmel ser.

Forslaget tager ogsd i fuldt omfang hensyn til proportionalitetsprincippet, jf. artikel 5, stk. 4, i
traktaten om Den Europadske Union, dvs. at Unionens handling ikke g&r videre end
ngdvendigt for at nA malene. Forslaget til forordning er foreneligt med dette princip og skaber
den rette balance mellem de offentlige interesser, der stér pa spil, og de foreslaede
foranstaltningers omkostningseffektivitet. Forslaget tager i fuldt omfang hensyn til, at det er

8 EFT L 166 af 11.6.1998, s. 45.
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neadvendigt at skabe balance mellem markedernes sikkerhed og effektivitet og de bererte
parters omkostninger.

3.3. Neer mer e redeger else for forsaget

Forslaget til forordning bestar af to hoveddele: foranstaltninger vedrgrende alle
markedsoperatarer i forbindelse med vaxrdipapirafvikling (afsnit 11) og foranstaltninger, som
specielt vedrarer CSD'er (afsnit 111, IV og V). De resterende afsnit om anvendel sesomrade og
definitioner (afsnit I) samt overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser (afsnit VI)
finder anvendel se p& begge dele af forslaget.

3.3.1. Forslagets anvendelsesomrade (afsnit |)

Forslaget til forordning omfatter alle CSD'er, men fritager medlemmerne af ESCB og andre
nationale eller offentlige organer, som varetager lignende funktioner, f.eks. nationale organer i
medlemsstaterne, der har til opgave at forvalte eller intervenerer i forvaltningen af offentlig
gadd, som éellers ville svare til CSD'er, fra kravene om godkendelse og tilsyn. Disse
institutioner er dog fortsat omfattet af alle de krav, der gadder for CSD'er. De er undtaget fra
afsnit 1V, som indeholder krav om adskillelse af bankserviceydelser i forbindelse med
afvikling og andre CSD-serviceydelser, idet disse institutioner i sagens natur yder sddanne
hjad peydel ser.

Forsaget omfatter ale finansielle instrumenter, for sa vidt angér kravene til CSD'er, men
fortrinsvis veadipapirer som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 18), i direktiv 2004/39/EF
(MiFID) (hovedsagelig aktier og obligationer), for sa vidt ang& afsnit 1l om
vaadipapirafvikling.

3.3.2. Ve dipapirafvikling (afsnit I1)

Et af hovedformalene med forslaget til forordning er at gge sikkerheden i forbindelse med
afvikling. Afsnit 11 omfatter tre saa foranstaltninger, som skal medvirketil at na dette mal. For
det ferste indferer forslaget sdkaldt demateridisering/immobilisering af vaardipapirer
svarende til udstedelse af vaardipapirer i elektronisk form. Denne foranstaltning har til formal
at gere afviklingsprocessen mere effektiv, at gare det lettere at afkorte afviklingsperioder og
a sikre vagdipapiremissioners integritet ved at bane ve for lettere afstemning af
vaadipapirbeholdninger. Vaadipapirer i elektronisk form skal ikke ngdvendigvis registreres i
en CSD, inden de handles eller anvendes som sikkerhed. De kan f.eks. registres af registre.
Men hvis de handles pa handel ssystemer, som er omfattet af direktiv 2004/39/EF (MiFID),
skal de registreres i en CSD dels for a drage fordel af beskyttelsen af
vaadipapirafviklingssystemer i direktiv 98/26/EF, dels for at gere det lettere at afstemme
registrerede vaadipapirer med handlede vaadipapirer. Forslaget til forordning omfatter en
tilstrazkkelig lang overgangperiode, dvs. indtil den 1. januar 2018, sdedes at
markedsoperatgrer fra de medlemsstater, hvor der stadig findes et betydeligt antal
vaadipapirer i papirudgave, kan overholde denne foranstaltning.

For det andet harmoniserer afsnit 11 afviklingsperioden for vaardipapirtransaktioner i hele EU.
| Europa afvikles de fleste vaardipapirtransaktioner enten to eller tre dage efter handel sdagen,
afhaangigt af de enkelte markeder. Afviklingsperioden harmoniseres og fastsadtes til to dage
efter handelsdagen, selv om der vil vaae mulighed for kortere afviklingsperioder. For det
tredje harmoniserer afsnit 11 kodekserne for afviklingsdisciplin i hele EU. De bestdr af
forudgdende foranstaltninger til at forebygge forfejlet afvikling og efterfglgende
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foranstaltninger til at handtere forfejlet afvikling. Hovedformdlet er at begramse forfejlet
afvikling og modvirke konkurrence, som samker standarderne for afviklingsdisciplin, f.eks.
mellem markeder, som har forskellige sanktionsordninger. De foreddede bestemmelser
raekker videre end til CSD'er og sigter mod at underlasgge markedsdeltagere, som ikke leverer
vaadipapirer pa den planlagte afviklingsdato, en harmoniseret procedure for daekningskeb,
som enten kan gennemferes af en CCP i tilfadde af en clearet transaktion, eller indga i
handel ssystemernes egne regler.

3.33. CD'er (afsnit I1l)
Godkendelse af og tilsyn med CSD'er (kapitel 1)

| direktiv 98/26/EF defineres vaadipapirafviklingssystemer allerede som formelle
arrangementer, der muligger overfersel af vaadipapirer mellem forskellige deltagere. Naavnte
direktiv vedrerer dog ikke de institutioner, som er ansvarlige for at drive sadanne systemer. |
betragtning af de stadigt mere komplicerede systemer og risici, der er forbundet med
afvikling, er det helt afgerende, at institutioner, som driver veadipapirafviklingssystemer,
defineres i lovgivningen, godkendes og underkastes tilsyn i overensstemmelse med en rakke
fadles tilsynsstandarder. En CSD defineres som en juridisk person, der driver et
vaadipapirafviklingssystem, og som mindst varetager yderligere en kerneserviceydelse (enten
registreringsserviceydelse eller central forvaltningsserviceydelse). Endvidere vil CSD'er kun
fa tilladelse til at levere visse hjadpeydelser, som hovedsagelig er forbundet med
kerneserviceydel serne. Hvis sddanne hjadpeydelser omfatter skatteserviceydelser, skal CSD'er
sikre sig, at de overholder skattelovgivningen i de pageddende medliemsstater. | procedurer
vedragrende kildeskattelettelser skal CSD'er overholde krav, som kildemediemsstaten, hvor
indtaggterne er kildeskattepligtige, palasgger finansielle formidlere som betingelse for at give
dem tilladelse til at opkraeve kildeskatten og pa vegne af den retmasssige gjer af indtasgterne
anmode om Kkildeskattelettelse. Dette kan indebage en forpligtelse til at indberette
investoroplysninger direkte til kildemedlemsstaten (til gengadd for at kunne anmode om
skattelettelse ved kilden), som herefter kan videregive oplysningerne til den mediemsstat,
hvor den retmaessige ger af de finansielle instrumenter har sit hjemsted.

CSD'er skal godkendes og underkastes tilsyn af de nationale kompetente myndigheder pa det
sted, hvor de er etableret. Men i betragtning af det tiltagende graanseoverskridende aspekt ved
deres aktiviteter skal andre myndigheder, som e knyttet til det eler de
vaadipapirafviklingssystemer, som CSD'en driver, og til andre gruppeenheder, hares. ESMA
kommer til at spille en vigtig rolle i forbindelse med udarbejdelsen af udkast til tekniske
standarder, der skal harmonisere godkendelsesprocessen og sikre samarbejde mellem
myndighederne.

Forslaget giver godkendte CSD'er et "pas’ til at levere serviceydelser i Unionen, enten ved at
levere serviceydelser direkte i en anden medlemsstat eller ved at oprette en filial i den
pagaddende medlemsstat. CSD'er fra tredjelande kan fa adgang til Unionen, hvis ESMA
anerkender dem. En sadan anerkendel se meddeles kun, hvis Kommissionen har konstateret, at
det pagad dende tredjelands retlige og tilsynsmasssige rammer er akvivalente med Unionens
rammer, samt at det pageddende tredjeland sikrer effektiv akvivalent anerkendelse af
Unionens regulerings- og tilsynsmaessige rammer, at CSD'en underkastes effektiv
godkendelse og effektivt tilsyn i det pagaddende tredjeland, og at der findes samarbejdsaftaler
mellem ESMA og det pagad dende tredjel ands myndigheder.

Krav til CSD'er og lowalg (kapitel 11 og I11)
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CSD'er er systemisk vigtige og leverer serviceydelser af afgerende betydning til
vaadipapirmarkedet. Derfor skal de vaare underlagt hgje tilsynsstandarder for at sikre, at de er
levedygtige, og at deres deltagere beskyttes. De krav, der tilles til CSD'er, er opdelt i flere
kategorier i kapitel 1l: Organisatoriske krav (afdeling 1), bestemmelser om god
forretningsskik (afdeling 2), krav til CSD-serviceydelser (afdeling 3), tilsynskrav (afdeling 4)
og krav til CSD-links (afdeling 5).

| afdeling 1 stilles der krav om, at CSD'er har effektive ledelsesordninger, at den gverste
ledelse, bestyrelsen og aktionaarerne er egnede og erfarne, og at der nedsadtes brugerudvalg
bestaende af repraesentanter for udstedere og deltagere for hvert veardipapirafviklingssystem.
Outsourcing af serviceydelser eller aktiviteter bear ikke bergre CSD'ers ansvar over for
deltagere og udstedere eller forskellige myndigheders udevelse af tilsynss og
overvagningsfunktioner. Der er dog taget hgjde for en vigtig undtagelse, nemlig outsourcing
til offentlige enheder, f.eks. T25-projektet, som gennemfares af Eurosystem, der er omfattet af
salige rammer aftalt de kompetente myndigheder.

Afdeling 2 indeholder vigtige krav til CSD'er om a have ikke-diskriminerende,
gennemsigtige  og  udelukkende  risikobaserede  kriterier  for  deltagelse i
vaadipapirafviklingssystemer. Disse krav skaapes af bestemmelserne om adgang i kapitel V.
Der indfgres ogsa vigtige principper om gennemsigtighed i forbindelse med offentliggerelse
af priser og orientering af de kompetente myndigheder om de omkostninger og indtaegter, der
er forbundet med de enkelte serviceydel ser.

| afdeling 3 om krav til CSD-serviceydelser fremgéar det af artikel 34, at CSD'er spiller en
vigtigt rolle med hensyn til at sikre vaadipapiremissioners integritet, og der stilles krav om
intradagsafstemning af konti. For sd vidt angar adskillelse af konti med henblik pa at beskytte
deltagernes aktiver, gar forslaget langere end kravene i direktiv 2004/39/EF (MiFID), og der
stilles krav til CSD'er om at adskille de enkelte deltageres konti fra andre deltageres konti og
om at sedte deltagerne i stand til at adskille deres kunders konti fra hinanden. Med hensyn til
kontantafvikling stilles der i fordaget krav til CSD'er om at afvikle over centralbankkonti,
hvis det er praktisk muligt. Kontantafvikling i forretningsbanker er tilladt, men det skal i
modsaetning til geddende praksis flere steder forega via et saarskilt kreditinstitut, der fungerer
som afregningsfirma.

Tilsynskravene i afdeling 4 for CSD'erne selv indeholder vigtige bestemmelser om
begramsning af operationelle risici. Da CSD'er ikke har tilladelse til at levere bankmaessige
serviceydelser direkte, udger de operationelle risici den sterste risko for dem.
Bestemmelserne omfatter passende foranstaltninger til at sikre forretningskontinuitet og
afvikling til enhver tid. Kapitalkravene er ogsa fastsat i forhold til driftsomkostningerne -
CSD'ers kapital, herunder tilbageholdt overskud og reserver, ber kunne dakke
driftsomkostningerne i mindst seks maneder.

CSD'er er i stadig sterre grad indbyrdes forbundne, og denne proces forventes at tage fart med
indfarelsen af T2S, og derfor opstilles der i artikel 45 vigtige tilsynskrav til linkede CSD'er,
herunder indfarelse af identiske bestemmelser om endelig afregning.

Kapitel Il har til formd at @ge retssikkerheden for vaardipapirtransaktioner og indeholder
derfor et fordag til en bestemmelse om lovvalg i forhold til de g endomsretlige aspekter ved
vaadipapirer, som CSD'er opbevarer.

Adgang til CSD'er (kapital V)
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Dette initiativ har bl.a til formdl at dbne markedet for CSD-serviceydelser og at fjerne
hindringer for adgang. Kapitel 1V omhandler tre former for adgang: @) mellem udstedere og
CSD'er, b) mellem CSD'er og ¢) mellem CSD'er og andre markedsinfrastrukturer.

| mange medlemsstater er udstedere i henhold til lovgivningen forpligtet til at udstede visse
typer vaadipapirer, navnlig aktier, i den nationale CSD. | henhold til artikel 47 skal udstedere
have ret til at registrere deres vaadipapirer i enhver godkendt CSD i Unionen, og CSD'er skal
have ret til at levere serviceydelser i forbindelse med vaardipapirer, som er oprettet i henhold
til lovgivningen i en anden medlemsstat. Der tages hgjde for saalige nationale forhold ved at
anerkende, at retten ikke bar bergre den selskabslovgivning, som gadder for vaadipapirernes
oprettelse.

Afsnit 2 og 3 omhandler principperne for adgang. CSD'er bar have ret til at deltage i en anden
CSD's vaadipapirafviklingssystem pa grundlag af ikke-diskriminerende og risikobaserede
principper. CSD'er bgr ogsa pa grundlag af de samme pricipper have ret til at anmode en
anden CSD om at udvikle saalige funktioner, for hvilke der bar betales et gebyr beregnet efter
kostpris-plus-metoden. CSD'er bar pa samme made have ret til at modtage transaction feeds
fra CCPer og handelssystemer, og disse infrastrukturer ber have adgang til de
vagdipapirafviklingssystemer, som CSD'er driver. Eventuelle konflikter mellem de relevante
kompetente myndigheder bar henvisestil ESMA med henblik pa bilseggel se.

3.34. Kreditinstitutter udpeget til at fungere som afregningsfirmaer (afsnit 1V)

Som beskrevet ovenfor kan CSD'er tilbyde deres deltagere afvikling via forretningsbanker,
hvis afvikling via centralbanker ikke er praktisk mulig. CSD'er ber ikke selv levere
bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen, men bar hos deres kompetente myndigheder
indhente tilladelse til at udpege et kreditinstitut, der skal fungere som afregningsfirma og abne
kontantkonti samt yde kreditfaciliteter for at lette afviklingen, medmindre de kompetente
myndigheder pa grundlag af de tilgaangelige oplysninger kan pavise, at kreditintituttets
eksponering mod koncentrationen af kredit- og likviditetsrisici ikke er tilstrakkeligt reduceret.
Denne adskillelse mellem CSD'er og afregningsfirmaer er en vigtig foranstatning til
opretholdelse og forggelse af CSD'ers sikkerhed. Bankserviceydelser i tilknytning til
afviklingen gger CSD'ernes risici og dermed sandsynligheden for, at CSD'er misligholder
deres forpligtelser eller udsztes for en alvorlig stresspavirkning. Bankserviceydelserne
leveres almindeligvis af nogle CSD'er pa intradagsbasis og er begramset til serviceydelser i
tilknytning til afviklingen, men der er alligevel tale om betydelige belagb, og misligholder
sadanne CSD'er deres forpligtelser, vil det fa negative konsekvenser for veadipapir- og
betalingsmarkederne. Kravet om, at bankserviceydelser leveres af en juridisk enhed adskilt fra
den enhed, som leverer CSD'ers kerneserviceydelser, vil forhindre, a risici fra
bankserviceydelserne overfares til CSD'ernes kerneserviceydelser, isax nar der er tale om
insolvens eller alvorlige stresspavirkninger fremprovokeret af bankserviceydelserne. Kravet
vil ogsa give CSD'erne og de offentlige myndigheder flere muligheder for at finde passende
lasninger, hvis det afregningsfirma, som leverer bankserviceydelser, misligholder sine
forpligtelser. For CSD'er, som pa nuvagende tidspunkt leverer bankserviceydelser, vil de
sterste omkostninger i forbindelse med denne foranstaltning vaae de retlige omkostninger til
oprettelse af en separat juridisk enhed til levering af bankserviceydelser. CSD'er, som i
fremtiden vil vaae villige til at udvikle sadanne serviceydelser, vil derimod ikke blive pafert
vaesentlige ekstraomkostninger til oprettelse af en separat juridiske enhed. Der findes ingen
enkle alternativer til udskillelse af bankserviceydelser, der fuldstaandigt eliminerer faren for,
at risici fra bankserviceydel serne overfares til kerneserviceydel serne.
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Af hensyn til den effektivitet, der opnas ved, at enheder inden for samme koncern leverer
béde CSD- og bankserviceydelser, bar kravet om, at bankserviceydelserne udfegres af et
separat kreditingtitut ikke vaare til hinder for, at det pagaddende kreditinstitut tilherer samme
koncern som CSD'en. Leveres bade CSD- og bankserviceydelser af enheder inden for samme
koncern, bar de aktiviteter, som udeves af det kreditingtitut, der leverer bankserviceydelser,
vage begramset til bankserviceydelser i tilknytning til afvikling. Hensigten med denne
restriktion er at reducere koncernens generelle risikoprofil, der falger af, at der ogsa indgar et
kreditinstitut i koncernen.

Den kompetente myndighed bar i hvert enkelt tilfadde kunne pavise, at der ikke opstar nogen
systemisk risiko ved, at samme juridiske enhed leverer bade CSD- og bankserviceydelser. | et
sadant tilfadde kan Europa-Kommissionen pa grundlag af en begrundet anmodning give
tilladelse til en undtagelse. Under ale omstaandigheder bar en CSD, der er meddelt tilladelse
som kreditinstitut, kun kunne levere bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen.

Et kreditinstitut, der fungerer som afregningsfirma, skal have indhentet tilladelse i henhold til
direktiv 2006/48/EF om adgang til at optage og udgve virksomhed som kreditinstitut*. Da
vaadipapirafviklingssystem(er) drevet af CSD'er bar beskyttes bedst muligt mod potentielle
risici fra afregningsfirmaer, ber disse firmaer opfylde ekstra krav for at begramse kredit- og
likviditetsrisiciene for hvert af de vaardipapirafviklingssystemer, de servicerer.

Da direktiv 2006/48/EF ikke specifikt omhandler intradagskredit- og likviditetsrisici, der
falger af leveringen af bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen, bear kreditinstitutter,
der leverer sddanne serviceydelser, ogsd vaae omfattet af specifikke skeapede krav il
reducering af kredit- og likviditetsrisici, som finder anvendelse pa hvert enkelt
vaadipapirafviklingssystem, for hvilket de fungerer som afregningsfirmaer. De foresldede
krav til afregningsfirmaer er udarbejdet med udgangspunkt i de internationale CPSS-IOSCO-
standarder for finansielle markedsinfrastrukturer og i aktuel markedspraksis. De omfatter
sikkerhedsstillelse  til  fuld dakning af  krediteksponeringer, overvagning af
intradagslikviditeten under hensyn til den likviditetsrisiko, der opstér ved, at de to sterste
deltagere misligholder deres forpligtel ser, samt koncentrationsgraanser for likviditetsudbydere.

3.3.5. Sanktioner (afsnit V)

| Kommissionens meddelelse "Udvidelse af sanktionsordningerne i sektoren for finansielle
tjenesteydelser"® foretages en gennemgang af de eksisterende sanktionsbefgjelser og den
praktiske anvendelse heraf med det forma at fremme konvergens mellem sanktioner i
forbindelse med hele raskken af tilsynsaktiviteter. En status over de eksisterende nationale
ordninger har eksempelvis afdaret, at der er stor forskel pa sterrelsen af de gkonomiske
sanktioner i de forskellige mediemsstater, at nogle kompetente myndigheder ikke har visse
vigtige sanktionsbefgjelser til radighed, og at nogle kompetente myndigheder ikke kan
pdlagge fysiske og juridiske personer sanktioner. Kommissionen foredar derfor, at
medlemsstaterne vedtager bestemmelser om, at der kan indfgres administrative sanktioner og
foranstaltninger for overtrasdelse af forordningen. Med henblik herpéd ber de kompetente
myndigheder réde over et minimum af administrative sanktioner og foranstaltninger, herunder
tilbagetragkning af godkendelsen, offentlige advarder, afskedigelse af |edel sen, tilbagebetaling
af gevinster opnaet ved overtraadelse af denne forordning, safremt sadanne gevinster kan

4 EUT L 177 af 30.6.2006, s. 1.
5 KOM(2010) 716 af 8.12.2010.
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opgeres, samt administrative bader. Administrative beders maksimale starrelse bar ikke vaae
mindre end det niveau, som er fastlagt i denne forordning, dvs. 10 % af en juridisk persons
arsomsaning eller fem mio. EUR eller 10% af en fysisk persons arsindkomst. Nar de
kompetente myndigheder skal tradfe afgarelse om sanktionernes art og sterrelse, bar de tage
hensyn til en rakke kriterier i denne forordning, herunder den ansvarlige persons sterrelse og
finansielle kapacitet, virkningerne af overtraadelserne og den ansvarlige persons
samarbejdsvilje. Dette forhindrer ikke de enkelte medlemsstater | at fastsadte hgjere
standarder.

3.3.6. Overholdelse af artikel 290 og 291 i TEUF

Den 23. september 2009 vedtog Kommissionen forslag til forordninger om oprettelse af hhv.
EBA, EIOPA og ESMA. | den forbindel se gnsker Kommissionen at minde om de erklaainger
i forbindelse med artikel 290 og 291 i TEUF, som den udarbejdede, da forordningerne om
oprettelse af de europadske tilsynsmyndigheder blev vedtaget, og hvori det hedder: "For sa
vidt angar proceduren for vedtagelse af reguleringsstandarder understreger Kommissionen
den unikke karakter af sektoren for finansielle tjenesteydelser som felge af
Lamfalussystrukturen, hvilket er udtrykkeligt anerkendt i erklaging 39 til TEUF.
Kommissionen er imidlertid i alvorlig tvivl om, hvorvidt begraansningerne i dens funktion i
forbindelse med vedtagelsen af delegerede retsakter og gennemferelsesretsakter er |
overensstemmelse med artikel 290 og 291 i TEUF."

4, VIRKNINGER FOR BUDGETTET

Virkningerne af forslaget for EU-budgettet vedrerer de opgaver, der tildeles ESMA som
anfert i den finansieringsoversigt, der er vedlagt dette forslag.
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2012/0029 (COD)
Fordag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om forbedring af vaer dipapirafviklingen i Den Europaaske Union og om
vaa dipapircentraler (CSD'er) samt om aendring af direktiv 98/26/EF

(EDS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP/EISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europad ske Unions funktionsméde, saalig artikel 114,

under henvisning til forslag fra Europa-K ommissionen,

efter fremsendel se af forslaget til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Det Europad ske @konomiske og Sociale Udvalg®,

under henvisning til udtalelse fra Den Europadske Centralbank’,

efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

ud fra felgende betragtninger:

(1)

)

Veaadipapircentraler (CSD'er) bidrager sammen med centrale modparter (CCPer) i
stort omfang til at opretholde efterhandelsinfrastrukturer, som beskytter de finansielle
markeder og giver markedsdeltagernetillid til, at vaardipapirtransaktioner gennemfares
korrekt og rettidigt og ogsai perioder med ekstrem stress.

Da vaadipapirafviklingssystemerne, der drives af CSD'er, befinder sig i den sidste fase
af afviklingen, har de systemisk betydning for vaardipapirmarkedernes funktionsméade.
CSD'ernes vaadipapirafviklingssystemer, som er gverste led [
vaadipapirdeponeringskaeden, hvorigennem deres deltagere indberetter oplysninger
om investorernes vaadipapirbeholdninger, fungerer ogsa som et vigtigt redskab til at
kontrollere en udstedelses integritet og bidrager i stor udstrakning til at bevare
investortilliden. Endvidere spiller de af CSD'erne drevne vaadipapirafviklingssystemer
en stor rolle i forbindelse med sikkerhedsstillelse i pengepolitiske operationer samt
ved sikkerhedsstillelse mellem kreditinstitutter og er derfor betydningsfulde akterer pa
markederne for sikkerhedsstillelse.

EUTCHf ...,s..
EUTCHf ...,s..
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©)

(4)

()

(6)

Selv om Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998 om endelig
afregning i betalingssystemer og vaadipapirafviklingssystemer® reducerer de
forstyrrelser i et vaadipapirafviklingssystem, som insolvensbehandlinger mod en
deltager i et sddant system medfarer, er det ngdvendigt at fokusere pa andre risici for
vaadipapirafviklingssystemer samt risikoen for insolvens eller forstyrrelser i den
méde, hvorpa CSD'er, der driver vaadipapirafviklingssystemer, fungerer. Visse
CSD'er er udsat for yderligere kredit- og likviditetsrisici, som skyldes, at de leverer
bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen.

Det stigende antal graanseoverskridende afviklinger, der falger af linkaftalerne mellem
CSD'er, rejser pa baggrund af de manglende fadles tilsynsregler spgrgsmdlet om
CSD'ers modstandskraft, nér de importerer de risici, som andre medlemsstaters CSD'er
bliver udsat for. Hertil kommer, at afviklingsmarkederne i Unionen pa trods af
stigningen i de gramseoverskridende afviklinger stadig er opsplittede og de
gramseoverskridende afviklinger mere bekostelige som fglge af de forskellige
nationale regler, som regulerer afviklingen og CSD'ernes aktiviteter, og den
begramnsede konkurrence mellem CSD'erne. Denne opsplitning skaber hindringer og
medfarer yderligere risici og omkostninger for den gramseoverskridende afvikling. |
fravaaet af identiske forpligtelser for markedsaktererne og fadles tilsynsstandarder for
CDSer vil de uensartede foranstaltninger, der kan forventes truffet pa nationalt plan,
fa en direkte negativ indflydelse pa sikkerheden, effektiviteten og konkurrencen pa
Unionens afviklingsmarkeder. Det er ngdvendigt at fjerne sddanne store hindringer for
et velfungerende indre marked og undga konkurrenceforvridninger samt at tredfe
foranstaltninger til at undgd, at sddanne hindringer og forvridninger opstar i fremtiden.
Retsgrundlaget for denne forordning ber derfor vage artikel 114 i traktaten om Den
Europad ske Unions funktionsméade som fortolket i henhold til Den Europadske Unions
Domstols praksis.

Det er negdvendigt, a der ved en forordning indfegres ensartede forpligtelser for
markedsdeltagere vedrgrende visse aspekter af afviklingsprocessen og -disciplinen og
fastlaegge en rakke fadles krav for CSD'er, som driver vaadipapirafviklingssystemer.
De umiddelbart geddende bestemmelser i en forordning ber skre, at alle
markedsakterer og CSD'er er underkastet identiske umiddelbart gad dende forpligtel ser
og regler. En forordning ber gge sikkerheden og effektiviteten i afviklinger i Unionen,
da en forordning forhindrer indfarelse af uensartede nationale regler som felge af
gennemfarelsen af et direktiv. En forordning begr mindske den regelkompleksitet for
markedsaktarer og CSD'er, der falger af forskellige nationale regler, og bar give
CSD'er mulighed for at levere graanseoverskridende serviceydelser uden at skulle rette
sig efter forskellige nationale bestemmelser om CSD'er, f.eks. godkendelse, tilsyn,
organisation og risici. En forordning med identiske krav til CSD'er ber ogsa medvirke
til at fjerne konkurrenceforvridninger.

Den 20. oktober 2010° opfordrede R&det for Finansiel Stabilitet (FSB) til en styrkelse
af kernemarkedsinfrastrukturerne og efterlyste revison og forbedring af de
eksisterende standarder. Den Internationale Betalingsbanks (BIS) udvalg om
betalings- og clearingssystemer (CPSS) og Den Internationale Bearstilsynsorganisation

EFT L 166 af 11.6.1998, s. 45.
FSB "Reducing the moral hazard posed by systemically important financial institutions" (reducering af
den moralske risiko, som systemisk betydningsfulde kreditinstitutter udger), 20. oktober 2010.
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(7)

(8)

9)

(10)

(11)

(IOSCO) er ved at faadiggere et udkast til globale standarder. Disse skal erstatte BIS-
anbefalingerne fra 2001, som af Det Europadske System af Centralbanker (ESCB) og
Det Europadske Vaadipapirtilsynsudvalg (CESR) blev tilpasset det europad ske niveau
i 2009 viaikke-bindende retningdlinjer.

| R&dets konklusioner af 2. december 2008 understregede R&det nedvendigheden af
at forbedre sikkerheden og soliditeten i vaardipapirafviklingssystemerne og sadte ind
over for dejuridiske hindringer for efterhandelen i Unionen.

En af ESCB's centrale opgaver er at forbedre betalingssystemernes virkemade. | denne
forbindelse farer medlemmerne af ESCB tilsyn og sikrer derved effektive og solide
clearing- og betaingssystemer. Medlemmerne af ESCB fungerer ofte som
afregningsfirmaer for kontantdelen af vaardipapirtransaktioner. De er ogsa vigtige
kunder hos CSD'er, som ofte star for sikkerhedsstillelsen i pengepolitiske operationer.
Medlemmerne af ESCB bgr i stort omfang medvirke, idet de ber heres i forbindelse
med godkendelse af og tilsyn med CSD'er, anerkendelse af tredjelandes CSD'er og
godkendelse af CSD-links. De bar ogsd i stort omfang medvirke, idet de heres ved
fastsadtelse af reguleringsmaessige og gennemf grel sesmaessige tekniske standarder og
ved fastlaggelse af retningslinjer og anbefalinger. Denne forordnings bestemmel ser
bergrer ikke det ansvar, som pahviler Den Europadske Centralbank (ECB) og de
nationale centralbanker at sikre effektive og solide clearing- og betalingssystemer
inden for Unionen og i forhold til andre lande.

Medlemsstaternes centralbanker eller andre organer, som udgver lignende funktioner i
visse medlemsstater, f.eks. medlemsstaternes nationale organer, som har ansvaret for
eller intervenerer i forvaltningen af den offentlige gadd, kan selv levere en rakke
serviceydelser, der kan kvalificere dem som CSD'er. S&danne institutioner ber
undtages fra kravene om godkendelse og tilsyn, men ber vage underlagt samtlige
risikobaserede tilsynskrav vedrgrende CSD'er. Da centralbanker fungerer som
afregningsfirmaer ved afviklinger, ber de ogsda undtages fra kravene i denne
forordnings afsnit 1V.

Denne forordning ber finde anvendel se pa afviklingen af transaktioner i alle finansielle
instrumenter og CSD-aktiviteter, medmindre andet er anfert. Denne forordning bar
ikke bergre anden EU-lovgivning vedregrende specifikke finansielle instrumenter som
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF af 13. oktober 2003 om en
ordning for handel med kvoter for drivhusgasemissioner i Fadlesskabet og om aandring
af Rédets direktiv 96/61/EF™ og foranstaltninger vedtaget i overensstemmelse med
dette direktiv.

Registreringen af vaadipapirer i elektronisk form er et vigtigt skridt i retning af at
effektivisere afviklingen og sikre integriteten i en vaadipapirudstedelse, issa pa
baggrund af stadig mere komplekse opbevaringss og overfarselsmetoder. Af
sikkerhedsgrunde medferer denne forordning elektronisk registrering af alle
vaadipapirer. Denne forordning ber ikke foreskrive en bestemt metode ved den ferste
elektroniske registrering, som kan ske i form af immobilisering gennem udstedel se af
en globa note eller ved dematerialisering direkte ved udstedelsen. Forordningen bar

10
11

Konklusionerne af @kofinrédets 2911. mede, den 2. december 2008.
EUT L 275 af 25.10.2003, s. 32.
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(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

ikke foreskrive en bestemt type institution, som registrerer vaadipapirerne elektronisk
efter udstedel sen, men give mulighed for, at forskellige akterer, herunder registre, kan
udeve denne funktion. Nar sddanne vaadipapirer handles i handelssystemer, der er
reguleret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om
markeder for finansielle instrumenter, om aandring af Radets direktiv 85/611/EQF og
93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/12/EF og om ophaevelse
af Rédets direktiv 93/22/E@F", eller stilles som sikkerhed i overensstemmelse med
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2002/47/EF af 6. juni 2002 om aftaler om
finansiel sikkerhedsstillelse®®, ber sddanne vaardipapirer dog registreresi et elektronisk
registreringssystem hos en CSD for bl.a. at sikre, at alle sddanne vaadipapirer kan
afviklesi et vaadipapirafviklingssystem.

For at sikre korrekt afvikling ber deltagerei et vaardipapirafviklingssystem, som kaber
eller ssdger visse  finansielle Instrumenter, bl.a. vagdipapirer,
pengemarkedsinstrumenter, andele i institutter for Kkollektiv investering og
emissionskvoter, afvikle deres forpligtelser pa den planlagte afviklingsdato.

Laangere afviklingsperioder for transaktioner i vaerdipapirer skaber usikkerhed og aget
risiko for deltagerne i vaadipapirafviklingssystemer. Varierende afviklingsperioder alt
efter medlemsstat vanskeligger afstemningen og er fejlkilder for udstedere, investorer
og mellemled. Det er derfor ngdvendigt at fastsadte en fadles afviklingsperiode, som
gor det lettere at indkredse den planlagte afviklingsdato og gennemfere
foranstaltninger til at forbedre afviklingsdisciplinen. Den planlagte afviklingsdato for
transaktioner i vaadipapirer, som er optaget til handel i handelssystemer omfattet af
direktiv 2004/39/EF, bar vage senest den anden forretningsdag efter handelens
indgael se.

CSD'er og andre markedsinfrastrukturer ber tradfe foranstaltninger til at forebygge og
afhjadpe forfejlet afvikling. Det er vigtigt, at sddanne regler anvendes pa samme made
og direkte i hele Unionen. Navnlig ber det kreeves, at CSD'er og andre
markedsinfrastrukturer indfarer procedurer, som ger det muligt for dem at suspendere
deltagere, som systematisk er arsag til forfejlet afvikling, og at offentliggere deres
identitet, forudsat at de pagaddende deltagere har haft mulighed for at fremsadte
bemaakninger, far afgarelsen tradfes.

En af de mest effektive mader, hvorpa forfejlede afviklinger kan afhjadpes, er at gare
misligholdende deltagere til genstand for et dakningskeb, hvorved de vaadipapirer,
som skulle have vaaet leveret, kabes pd markedet efter den planlagte afviklingsdato og
leveres til den modtagende deltager. Denne forordning ber indeholde ensartede regler
for visse aspekter af dakningskeb for ale vaadipapirer, pengemarkedsinstrumenter,
andele i ingtitutter for kollektive investeringer og emissionskvoter, som f.eks.
tidspunkt, frist, prisfastsadtel se og sanktioner.

Da hovedsigtet med denne forordning er at indfare en rakke juridiske forpligtelser,
som palaggges markedsaktarerne direkte, og som bl.a. bestar i elektronisk registrering
hos en CSD &f alle vaadipapirer, nar disse er handlet i handelssystemer reguleret af
direktiv 2004/39/EF eller stillet som sikkerhed i overensstemmelse med direktiv

12
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EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
EFT L 168 af 27.6.2002, s. 43.
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2002/47/EF, og i afvikling af deres forpligtelser senest den anden forretningsdag efter
handelens indgdelse, og da CSD'er e ansvalige for driften af
vaadipapirafviklingssystemer og anvendelsen af foranstaltninger til rettidig afvikling i
Unionen, er det vigtigt at sikre, at ale CSD'er er sikre og solide og til enhver tid
overholder de organisatoriske bestemmelser, regler for god forretningsskik og
tilsynskrav, som er fastsat i denne forordning. Ensartede og direkte gaddende regler
for godkendelse af og Iagbende tilsyn med CSD'er er en ngdvendig felge af og er ted
knyttet til de juridiske forpligtelser, som denne forordning palamgger
markedsdeltagerne. Det er derfor ngdvendigt at inkorporere reglerne om godkendelse
af og tilsyn med CSD'er i samme retsakt som de juridiske forpligtelser, der palasgges
markedsdeltagerne.

Da CSD'er bar veare underkastet et sad fadles krav og for at nedbryde de eksisterende
hindringer for gramseoverskridende afvikling, bar enhver godkendt CSD frit kunne
udbyde sine serviceydelser inden for Unionen, enten ved at etablere en filial eller ved
at levere serviceydelserne direkte.

Inden for et EU-afviklingsmarked uden gramser er det negdvendigt at definere den
kompetence, der tilleggges de forskellige myndigheder, som medvirker ved
anvendelsen af denne forordning. Medlemsstaterne bear specifikt udpege de
myndigheder, som er kompetente i forbindelse med anvendelsen af denne forordning,
og som ber tillaggges de tilsyns- og undersagel sesbefgjelser, der er ngdvendige for, at
de kan udfagre deres opgaver. En CSD ber godkendes og underkastes tilsyn af den
kompetente myndighed pa det sted, hvor CSD'en er etableret, og denne myndighed ber
vage | stand til og tillaegges befgjelse til at undersage CSD'ens daglige drift, at
foretage regelmaessig kontrol og om ngdvendigt tage passende forholdsregler. Den
pagaddende myndighed ber sa tidligt som muligt here og samarbejde med andre
relevante myndigheder, som omfatter de myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet
med de enkelte vaadipapirafviklingssystemer, som drives af CSD'en, og i givet fald de
relevante centralbanker, der fungerer som afregningsfirma for de enkelte
vaadipapirafviklingssystemer, samt i givet fald de kompetente myndigheder for andre
enheder i koncernen. Samarbejdet omfatter ogsa omgaende underretning af de
involverede myndigheder i krisesituationer, som har indvirkning pa likviditeten og
stabiliteten i det finansielle system i en af de medlemsstater, hvor CSD'en eller dens
deltagere er etableret. Nar en CSD leverer serviceydelser i en anden medlemsstat end
den, hvor den er etableret, enten ved at oprette en filial eller ved at levere
serviceydelserne direkte, er den kompetente myndighed pa etableringsstedet
hovedsagelig ansvarlig for tilsynet med den pagad dende CSD.

Enhver juridisk person, som falder inden for definitionen af en CSD, skal vage
godkendt af de kompetente nationale myndigheder, fer den pabegynder sin
virksomhed. Da der findes forskellige forretningsmodeller, bar en CSD defineres ud
fra visse kerneserviceydelser, der bestdr i afvikling, som forudsadter drift af et
vaadipapirafviklingssystem, registreringsserviceydelser og central forvaltning af
vaadipapirkonti. En CSD bgr mindst drive et vaardipapirafviklingssystem og levere en
anden kerneserviceydelse. Denne definition skulle derfor udelukke enheder, der ikke
driver vaadipapirafviklingssystemer, f.eks. registre eller offentlige myndigheder og
organer, der forvalter et registreringssystem, og som er etableret i henhold til direktiv
2003/87/EF. Denne kombination er af stor betydning, for at CSD'er kan spille den
rolle, der tilkommer dem ved afviklingen af vaadipapirer og sikringen af integriteten i
en vaardipapirudstedel se.
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For at undgd, at CSD'er patager sig risici inden for andre aktiviteter end dem, der er
omfattet af godkendelsen i henhold til denne forordning, ber de aktiviteter, som
udeves af godkendte CSD'er, vaae begramset til levering af de serviceydelser, som er
omfattet af godkendelsen, og de ber ikke have kapitalinteresser som defineret i
forordningen med henvisning til Radets fjerde direktiv 78/660/EQF af 25. juli 1978 pa
grundlag af traktatens artikel 54, stk. 3, litra g), om arsregnskaberne for visse
selskabsformer™, eller direkte eller indirekte besidde 20% eller derover af
stemmerettighederne eller kapitalen i institutter, som ikke leverer tilsvarende
serviceydelser.

For at veadipapirafviklingssystemerne kan fungere korrekt, ber de kun drives af
CSD'er, som er underlagt reglerne i denne forordning, eller af centralbanker.

Uden at det bergrer specifikke krav i medlemsstaternes skattelovgivning, bar CSD'er i
tilknytning til deres kerneserviceydelser kunne levere serviceydelser, som forbedrer
vaadipapirmarkedernes sikkerhed, effektivitet og gennemsigtighed. Er der tale om
serviceydelser i forbindelse med procedurer vedrgrende kildeskattelettelser, skal
serviceydelserne fortsat leveres i overensstemmelse med lovgivningen i de
pagad dende medlemsstater.

En CSD, som har til hensigt at outsource en kerneserviceydelse til tredjemand eller
levere en ny Kkerneserviceydelse eller hjadpeydelse, at drive et andet
vaadipapirafviklingssystem, at benytte en anden centralbank som afregningsfirma
eller at etablere et CSD-link, bar ansgge om godkendel se efter samme procedure som
for den farste godkendelse med den undtagelse, at den kompetente myndighed inden
for tre maneder bar underrette den ansggende CSD om resultatet af ansggningen.

CSD'er etableret i tredjelande kan tilbyde deres serviceydelser viaen filial eller direkte
til udstedere og deltagere, som er etableret og udever aktiviteter i Unionen, og kan
oprette links med CSD'er, der er etableret i Unionen, og som skal godkendes af
ESMA. Som fglge af de finansielle markeders globale karakter er ESMA bedst egnet
til at anerkende tredjelandes CSD'er. ESMA kan kun anerkende CSD'er fra
tredjelande, hvis Kommissionen kommer til den konklusion, at de er underlagt lov- og
tilsynsregler svarende til reglerne i denne forordning, forudsat at de rent faktisk er
blevet godkendt og underkastet tilsyn i deres land, og safremt der er indgaet
samarbejdsaftaler mellem ESMA og de pagaddende kompetente myndigheder.
ESMA's anerkendelse forudsadter en tilsvarende anerkendelse af de tilsynskrav, der
gadder for CSD'er, der er etableret i Unionen og er godkendt i henhold til denne
forordning.

| kraft af de finansielle markeders globale karakter og CSD'ernes systemiske
betydning er det ngdvendigt at sikre international konvergens i de tilsynskrav, de er
underlagt. Bestemmelserne i denne forordning ber falge de eksisterende af CPSS-
IOSCO og ESCB-CESR udarbejdede anbefalinger. Nar ESMA udarbejder eller
planlaegger at revidere de reguleringsmaessige tekniske og gennemfarel sesmaessige
standarder samt retningslinjerne og anbefalingerne foreskrevet i denne forordning, ber
den tage hgjde for de eksisterende standarder og videreudviklingen af dem.
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| betragtning af CSD'ernes kompleksitet og deres systemiske karakter samt de
serviceydelser, de leverer, bgr gennemsigtige ledelsesregler sikre, at den gverste
ledelse, bestyrelsesmedlemmer, aktionaarer og deltagere, som er i stand til at udeve
kontrol, jf. Radets syvende direktiv 83/349/EQF af 13. juni 1983 pa grundlag af
traktatens artikel 54, stk. 3, litra g), om konsoliderede regnskaber'®, over CSD'ens
drift, er egnedettil at sikre palidelig og forsvarlig ledelse af CSD'en.

Gennemsigtige ledelsesprincipper bar sikre, at dels CSD-aktionagernes, -ledelsens og
-personalets interesser, dels brugernes interesser varetages. Disse |edel sesprincipper
bar anvendes, uden at det bergrer CSD'ens egerskabsmodel. Der bar for hvert
vaadipapirafviklingssystem, CSD'en driver, oprettes brugerudvalg, der skal rédgive
CSD'ens bestyrelsei vigtige spargsmal, som har betydning for medlemmerne.

| betragtning af betydningen af CSD'ernes opgaver bar denne forordning indeholde
bestemmelser om, at CSD'er ikke overdrager deres ansvar til tredjeparter ved
outsourcing af deres aktiviteter. Outsourcing af sddanne aktiviteter ber kun ske pa
strenge betingelser, som sikrer, at CSD'erne forbliver ansvarlige for deres aktiviteter,
og at tilsynet og kontrollen med CSD'erne ikke forringes. En CSD's outsourcing af
sine aktiviteter til offentlige enheder kan under saalige omstaandigheder undtages fra
disse krav.

Regler for god forretningsskik bar sikre gennemsigtige relationer mellem CSD'er og
deres brugere. En CSD bgr navnlig anvende offentligt tilgeengelige, gennemsigtige,
objektive og Ikke-diskriminerende Kriterier for deltagelse i
vaadipapirafviklingssystemet, hvortil adgangen kun kan begraases ud fra risikoens
omfang. Kompetente myndigheder ber rade over hurtige og egnede foranstaltninger til
at imgdega CSD'ers uberettigede afslag pa levering af serviceydelser til deltagerne. En
CSD ber offentliggere priser og gebyrer for sine serviceydelser. For at sikre dben og
ikke-diskriminerende adgang til CSD-serviceydelser og i kraft af den staake
markedsposition, som CSD'er indtager i deres respektive medlemsstater, bar en CSD
ikke afvige fra sine offentliggjorte priser. En CSD begr anvende anerkendte
kommunikationsprocedurer. Disse deltagel sesbestemmelser supplerer og konsoliderer
den ret, som markedsdeltagerne i henhold direktiv 2004/39/EF har til at anvende et
afviklingssystem i en anden medlemsstat.

Som felge af den centrale rolle, som vaadipapirafviklingssystemer spiller pa de
finansielle markeder, bar CSD'erne ved leveringen af deres serviceydelser sikre
rettidig afvikling, udstedelsens integritet, saaskilt forvaltning af vaerdipapirkonti for
hver enkelt deltager og samtidig efter anmodning herom tilbyde deltagerne yderligere
opdeling af deres kunders konti. CSD'erne ber sikre, at disse krav finder anvendelse pa
hvert enkelt vaardipapirafviklingssystem, de driver.

For at undga afviklingsrisici som felge af afregningsfirmaets insolvens bar en CSD,
nar det er praktisk muligt, afvikle kontantdelen af veerdipapirtransaktionen via konti
abnet hos en centralbank. Er det ikke muligt, bar en CSD kunne afvikle via konti hos
et kreditinstitut etableret efter bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at optage og udgve virksomhed
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som kreditinstitut’® og underkastet en specifik godkendelsesprocedure samt
tilsynskravene i denne forordnings afsnit IV. Nér dette kreditinstitut fungerer som
afregningsfirma, ber det til CSD'ens deltagere kunne levere de i denne forordning
omhandlede serviceydelser, som er omfattet af godkendelsen, og kan desuden levere
andre serviceydelser, som ikke er omfattet af denne forordning.

Da direktiv 2006/48/EF ikke specifikt omhandler intradagskredit- og likviditetsrisici,
der folger af leveringen af bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen, ber
kreditinstitutter, der leverer sddanne serviceydelser, ogsa vaare underkastet specifikke
skagpede krav til reducering af kredit- og likviditetsrisici, som finder anvendelse pa
hvert enkelt vaadipapirafviklingssystem, for hvilket de fungerer som
afregningsfirmaer. For at de specifikke foranstaltninger til reducering af kredit- og
likviditetsrisiciene overholdes fuldt ud, ber de kompetente myndigheder kunne stille
krav om, at CSD'er udpeger mere end & kreditinstitut, hvis myndighederne pa
grundlag af de tilgeangelige oplysninger kan pavise, at det ene kreditinstituts
eksponering mod koncentrationen af kredit- og likviditetsrisiciene ikke er
tilstraekkeligt reduceret.

Kravet om, at afviklingen af kontantdelen af vaardipapirtransaktionen gennemfares af
en separat juridisk enhed, der fungerer som afregningsfirma, er en vigtig foranstaltning
til forbedring af CSD'ers sikkerhed og modstandsdygtighed. Sondringen mellem
CSD'ers kerneserviceydelser og bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen
forekommer pakraevet for i enhver henseende at undga, at risici i forbindelse med
bankserviceydelser, f.eks. kredit- og likviditetsrisici, overfgres til CSD'ernes
kerneserviceydelser. Der findes ingen mindre indgribende foranstaltninger, som kan
eliminere disse kredit- og likviditetsrisici for at opna den tilstredote sikkerhed og
modstandsdygtighed for CSD'er. Af hensyn til den effektivitet, der opnas ved, at
enheder inden for samme koncern leverer bade CSD- og bankserviceydelser, bar
kravet om, at bankserviceydelserne udferes af et separat kreditinstitut dog ikke vage il
hinder for, at det pageddende kreditinstitut tilherer samme koncern som CSD'en.
Leveres bade CSD- og bankserviceydelser af enheder inden for samme koncern for at
forbedre serviceydelsernes sikkerhed og effektivitet, bar de aktiviteter, som udeves af
det kreditinstitut, der leverer bankserviceydelser, veage begramset il
bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen. Hertil kommer, at en undtagelse fra
forpligtelsen til at adskille bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen fra CSD'ers
kerneserviceydelser bar kunne indremmes, hvis der ikke er nogen fare for, at kredit-
og likviditetsrisici  fra  bankserviceydelserne  overferes til  CSD'ernes
kerneserviceydelser. For at sikre konsekvent anvendelse af muligheden for at
indramme undtagelse fra CSD'ers forpligtelse til ikke at levere bankmaessige
hjadpeydelser bar Kommissionen tillaggges befgjelser til efter anmodning fra en
national kompetent myndighed at traffe afgerelse om, hvorvidt en sdan undtagelse
kan indregmmes, nar der ikke er systemiske risici forbundet med, at samme juridiske
enhed leverer bade CSD-kerneserviceydelser og bankserviceydelser. Under dle
omstaandigheder bar de aktiviteter, der udeves af en CSD, som er indremmet en sadan
undtagel se, og som er meddelt tilladel se som kreditinstitut, veare begramset til levering
af bankserviceydelser i tilknytning til afviklingen.
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For at opna tilstrakkelig sikkerhed og kontinuitet i CSD'ernes levering af
serviceydelser bgr de underkastes specifikke ensartede og umiddelbart geddende
tilsynss og kapitalkrav, som begramser deres juridiske, operationelle og
investeringsmaessige risici.

Der bar stilles specifikke krav til linkaftaler mellem CSD'er, for at deres respektive
deltagere kan fa adgang til andre veadipapirafviklingssystemer. Kravet om, at
bankmaessige hjadpeydelser leveres af en separat juridisk enhed, bar ikke forhindre
CSD'er i at fa leveret sddanne serviceydelser, i saadeleshed hvis de er deltagere i et
vaadipapirafviklingssystem drevet af en anden CSD. Det er saalig vigtigt, at
potentielle risici, der opstar som falge af linkaftaler, f.eks. kredit- og likviditetsrisici
0g organisatoriske og alle andre relevante risici for CSD'er, reduceres i fuldt omfang.
For interoperable links er det vigtigt, at forbundne vaadipapirafviklingssystemer har
identiske tidspunkter for overferselsordrers indgang i systemet, overfarselsordrers
uigenkaldelighed og endelige overfersler af vaadipapirer og kontanter. De samme
principper begr ogsd finde anvendelse pa CSD'er, som har en fadles it-
afviklingsinfrastruktur.

Som operaterer af vaadipapirafviklingssystemer spiller CSD'er en central rolle ved
overfarsen af veadipapirer pa vaardipapirkonti. For at forbedre retssikkerheden, isear
ved gramseoverskridende aktiviteter, er det vigtigt at fastlasgge klare regler for,
hvilken lovgivning der finder anvendelse pa ejerforhold i forbindelse med
vagdipapirer, som en CSD opbevarer pa sine konti. Ud fra de eksisterende
lovvalgsregler er det lovgivningen i det land, hvor en CSD's konti forvaltes, som
finder anvendel se.

| mange medlemsstater er udstedere i henhold til den nationale lovgivning forpligtet til
at udstede visse typer vaadipapirer, issg aktier, via deres nationale CSD'er. For at
fjerne denne hindring for et velfungerende EU-efterhandel smarked og give udstederne
mulighed for at vadge den mest effektive made til forvaltning af deres veaardipapirer
bar udstederne have ret til at vadge en hvilken som helst CSD etableret i Unionen til
registrering af deres vaadipapirer og levering af relevante CSD-serviceydelser.
Kompetente myndigheder ber rade over hurtige og egnede foranstaltninger til at
imgdegd CSD'ers uberettigede afslag pa levering af serviceydelser til udstederne. Af
hensyn til aktionaerernes rettigheder bar udstedernes ret til frit at vadge en CSD ikke
bergre anvendelsen af de nationale selskabslovgivninger, i henhold til hvilke
vaadipapirerne er oprettet, og som regulerer forholdet mellem udstedere og
aktionazer.

Den europadske adfagdskodeks for clearing og afvikling af 7. november 2006
indeholder frivillige rammebestemmelser for adgang mellem CSD'er og andre
markedsinfrastrukturer. Efterhandelssektoren er dog fortsat opdelt efter nationale
linjer, hvilket e@ger omkostningerne ved gramseoverskridende handel. Det er
nadvendigt at fastsedte ensartede betingelser for links mellem CSD'er og for den
indbyrdes adgang mellem CSD'er og andre markedsinfrastrukturer. CSD'er ber for at
kunne tilbyde deres deltagere adgang til andre markeder have ret til at blive deltagere i

17

"Den europad ske adfsardskodeks for clearing og afvikling”" undertegnet af FESE (Sammenslutningen af
Europaaske Barser), EACH (europaask sammenslutning af clearingcentraler) og ECSDA (europagsk
sammenslutning af vaadipapircentraler) den 7. november 2006.
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en anden CSD eller anmode en anden CSD om at udvikle saalige funktioner og fa
adgang hertil. Kompetente myndigheder ber rade over hurtige og egnede
foranstaltninger til at imgdegd CSD'ers uberettigede afslag pa adgang til en anden
CSD. Da CSD-links kan medfare yderligere risici for afviklingen, ber de vaae
underlagt godkendel se og tilsyn fra de relevante kompetente myndigheder.

CSD'er ber ogsa have adgang til transaction feeds fra en CCP eller et handelssystem,
og disse markedsinfrastrukturer ber have adgang til vaadipapirafviklingssystemer
drevet af CSD'er, medmindre adgangen udger en risiko for deres aktiviteter. De
kompetente myndigheder ber réde over hurtige og egnede foranstaltninger til at
imadegd CSD'ers eller markedsinfrastrukturers uberettigede afslag pa adgang til deres
serviceydelser.

Forsvarlige tilsynsregler og regler for god forretningsskik for den finansielle sektor
ber bygge pa solide tilsyns- og sanktionsordninger. Tilsynsmyndighederne ber i denne
forbindelse have tilstrakkelige handlebefgielser og sadte  afskraskkende
sanktionsordninger ind over for enhver retsstridig adfesd. | Kommissionens
meddelelse af 8. december 2010 til Europa-Parlamentet, Radet, Det Europadske
@konomiske og Socidle Udvalg og Regionsudvalget om udvidelse af
sanktionsordningerne i sektoren for finansielle serviceydelser foretages der en
gennemgang af de eksisterende sanktionsbefgjelser og anvendelsen heraf i praksis med
det formdl at forbedre konvergensen i sanktionerne i forbindelse med hele rakken af
tilsynsaktiviteter.

For at sikre, at CSD'er, kreditinstitutter udpeget som afregningsfirmaer, medlemmerne
af deres ledelsesorganer og enhver anden person, som reelt kontrollerer deres
aktiviteter, samt enhver anden person overholder kravene i denne forordning, ber de
kompetente myndigheder kunne anvende administrative sanktioner og
foranstaltninger, som er effektive, stér i rimeligt forhold til overtreadelsen og har
af skraskkende virkning.

For at sanktionerne far afskrakkende virkning og anvendes konsekvent i alle
med|emsstater, ber denne forordning indeholde en liste over vaesentlige administrative
sanktioner og foranstaltninger, som de kompetente myndigheder skal have til
radighed, bestemmelser om befgjelser til at pdlamge ale juridiske eller fysiske
personer, som er ansvarlige for en overtraedelse af forordningen, disse sanktioner og
foranstaltninger, en liste over vassentlige kriterier til bestemmelse af omfanget og arten
af sadanne sanktioner og foranstaltninger samt bestemmelser om sterrelsen af de
administrative gkonomiske sanktioner. Ved fastsadtelsen af administrative bader ber
der tages hgjde for faktorer som eventuelle konstaterede gkonomiske gevinster som
falge af overtraadelsen, overtraadelsens grovhed og varighed, eventuelle skaapende
eller formildende omstaendigheder, ngdvendigheden af baders af skraskkende virkning,
og i givet fald ydes der nedsadtelse for samarbejde med den kompetente myndighed.
Ved indfarelsen og offentliggerelsen af sanktioner ber de grundlaaygende rettigheder
som fastsat i Den Europadske Unions charter om grundlasggende rettigheder
overholdes, isa retten til respekt for privatliv og familieliv (artikel 7) og retten til
beskyttelse af personoplysninger (artikel 8) samt retten til effektive retsmidler og en
retfaardig rettergang (artikel 47).

Der ber for at afdakke potentielle overtraedelser indferes effektive mekanismer, der
tilskynder til at indberette potentielle eller faktiske overtraedelser af denne forordning
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til de kompetente myndigheder. Disse mekanismer begr omfatte passende garantier for
de personer, som indberetter potentielle eller faktiske overtraadelser af denne
forordning, og de personer, som anklages for sadanne overtraadelser. Der ber indferes
passende procedurer for at sikre overholdelse af den anklagede persons ret til
beskyttelse af personoplysninger, denne persons ret til forsvar og ret til at blive hert,
for der tredffes endelig afgerelse om den pagaddende, samt ret til at spge effektiv
retslig klageadgang mod enhver afgerelse eller foranstaltning, der vedrerer denne.

Denne forordning ber ikke bergre bestemmelser i medlemsstaternes lovgivning
vedrgrende strafferetlige sanktioner.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse
af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri
udveksiing af sddanne oplysninger’® finder anvendelse pa behandling af
personoplysninger i medlemsstaterne i henhold til denne forordning. Enhver
udveksling eller videregivelse af personoplysninger mellem kompetente myndigheder
i medlemsstaterne bar ske i overensstemmelse med reglerne om videregivelse af
personoplysninger som fastsat i direktiv 95/46/EF. Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer i
forbindelse med behandling af personoplysninger i fadlesskabsinstitutionerne og
-organerne og om fri udveksling af s&danne oplysninger™® regulerer ESMA's
behandling af personoplysninger i henhold til denne forordning. Enhver udveksling
eller videregivelse af personoplysninger, som ESMA foretager, ber ske i
overensstemmelse med reglerne om videregivelse af personoplysninger i forordning
(EF) nr. 45/2001.

Denne forordning overholder de grundlasggende rettigheder og de principper, som
bl.a. Den Europaaske Unions charter om grundlagggende rettigheder anerkender, isse
retten til respekt for privatliv og familieliv, retten til beskyttelse af personoplysninger,
adgang til effektive retsmidler og til en upartisk domstol, retten til ikke at blive
retsforfulgt eller straffet to gange for samme lovovertraadel se, friheden til at oprette og
drive egen virksomhed, og forordningen skal gennemferes i overensstemmelse med
disse rettigheder og principper.

Den Europsaske Vaadipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) oprettet ved
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010
om oprettelse af en europadsk tilsynsmyndighed (ESMA), om andring af afgarelse nr.
716/2009/EF og om ophaevelse af Kommissionens afgarelse 2009/77/EF ber spille
en central rolle ved anvendelsen a denne forordning ved at sikre, at EU-
bestemmel serne anvendes konsekvent af de national e kompetente myndigheder og ved
at bileggge tvister mellem dem.

Da ESMA sidder inde med hgjt specialiseret faglig kompetence inden for vaardipapirer
og vaadipapirmarkeder, er det effektivt og hensigtsmaessigt at lade denne myndighed
fa til opgave at udarbejde udkast til reguleringsmaessige og gennemfarel sesmaessige
tekniske standarder, som ikke indebager politikbesutninger, med henblik pa
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(49)

(50)

(51)

forelasggel se for Kommissionen. Nar det er naamere angivet, bar ESMA ogsa indlede
et neat samarbgde med medlemmerne af ESCB og Den Europadske
Banktilsynsmyndighed (EBA) oprettet ved Europa-Parlamentets og Rédets forordning
(EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europadsk
tilsynsmyndighed (Den Europadaske Banktilsynsmyndighed), om aandring af afgerelse
nr. 716/2009/EF og om ophaavelse af K ommissionens afgerel se 2009/78/EF~.

Kommissionen ber tillaggges befgjelser til at vedtage reguleringsmaessige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om Den Europad ske Unions
funktionsmade og proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010
vedragrende de detaljerede elementer i afviklingsdisciplinen; de oplysninger og andre
elementer, som en CSD skal medtage i sin ansggning om godkendel se; de oplysninger,
som de forskellige myndigheder skal udveksle med hinanden ved tilsynet med CSD'er;
de naamere enkeltheder i samarbejdsaftalerne mellem hjemlandets og vaatsandets
myndigheder; enkelthederne 1 ledelsesordningerne for CSD'er; de nsamere
enkeltheder om de registre, som CSD'erne skal fare; de naamere enkeltheder i de
foranstaltninger, som CSD'er skal tradfe for at sikre integriteten i udstedelsen;
beskyttelsen af deltagernes vaadipapirer; rettidig gennemfarelse af afviklingen;
reducering af de operationelle risici og de risici, der falger af CSD-linkene; de
naamere enkeltheder 1 kapitalkravene for CSD'er; de naamere enkeltheder i
tilsynskravene vedrgrende kredit- og likviditetsrisiciene for de udpegede
kreditinstitutter.

Kommissionen ber ogsa tillasgges befgjelser til at vedtage gennemferel sesmasssige
tekniske standarder ved hjadp af gennemfarelsesretsakter i henhold til artikel 291 i
traktaten om Den Europadske Unions funktionsmade og i overensstemmelse med
proceduren i artikel 15 i1 forordning (EU) nr. 1095/2010 vedrgrende
standardformularer og -modeller til CSD'ers ansggning om godkendelse; til levering af
oplysninger mellem de forskellige kompetente myndigheder til brug for tilsynet med
CSD'erne; til de relevante samarbejdsaftaler mellem hjemlandets og vaatdandets
myndigheder; til de registre, som CSD'erne skal fere; til de procedurer, som skal
anvendes, ndr en deltager eller en udsteder nasgtes adgang til en CSD, ndr CSD'er
nagtes adgang mellem hinanden indbyrdes eller mellem CSD'er og andre
markedsinfrastrukturer; til haring af forskellige myndigheder forud for meddelelse af
tilladelse til et afregningsfirma.

Kommissionen ber tillaagges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med traktatens artikel 290. Navnlig ber der vedtages delegerede
retsakter om de specifikke oplysninger vedragrende definitioner; de kriterier, der
lagges til grund for wvurderingen af, hvorvidt en CSD's aktiviteter i en
vaatsmedlemsstat anses for at vaare af vassentlig betydning for denne medlemsstat; de
serviceydelser, for hvilke et tredjelands CSD ansgger om godkendelse hos ESMA og
de oplysninger, som den ansggende CSD skal indgive til ESMA i sin ansagning om
godkendelse; de risici, som kan begrunde en CSD's afslag pa adgang til deltagere og
naamere enkeltheder om den procedure, som star til radighed for de ansggende
deltagere; vurdering af dSituationer, hvor afvikling i centralbankpenge ikke er
hensigtsmaessig og mulig; enkelthederne i proceduren for udstederes adgang til
CSD'er, adgangen mellem CSD'er og mellem CSD'er og andre markedsinfrastrukturer.
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(52)

(53)

(54)

(55)

(56)

For at sikre ensartede betingelser for gennemferelsen af denne forordning ber
Kommissionen tillaagges befgjelser til at tradfe afgerelser om vurderingen af
tredjelandes regler med henblik pa anerkendelse af tredjelandes CSD'er og om
undtagelser fra forpligtelsen til at adskille bankserviceydelser i tilknytning til
afviklingen fra CSD'ernes kerneserviceydelser. Disse befgjelser ber udeves i
overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011
af 16. februar 2011 om de generelle regler og principper for, hvordan medlemsstaterne
skal kontrollere Kommissionens udgvelse af gennemferel sesbef gjel ser®.

Maélene for denne forordning, nemlig at fastszdte ensartede krav for afvikling samt for
CSD'er, kan ikke i tilstrakkelig grad opfyldes af medlemsstaterne og kan derfor, pa
grund af det pataankte tiltags raskkevidde, bedre gennemfares pa EU-plan; Unionen
kan derfor tradfe foranstaltninger i overensstemmelse med nagrhedsprincippet, jf. EU-
traktatens artikel 5. | overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nsevnte
artikel, gar denne forordning ikke ud over, hvad der er ngdvendigt for at na disse mal.

Det er ngdvendigt at aandre direktiv 98/26/EF for at bringe det i overensstemmelse
med Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2010/78/EU af 24. november 2010 om
andring af direktiv 98/26/EF, 2002/87/EF, 2003/6/EF, 2003/41/EF, 2003/71/EF,
2004/39/EF, 2004/109/EF, 2005/60/EF, 2006/48/EF, 2006/49/EF og 2009/65/EF for sa
vidt angdr de befgjelser, der er tillagt Den Europadske Tilsynsmyndighed (Den
Europaaske Banktilsynsmyndighed), Den Europaaske Tilsynsmyndighed (Den
Europad ske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbe dsmarkedspensionsordninger)
og Den Europaske Tilsynsmyndighed (Den Europadske Vaadipapir- og
Markedstilsynsmyndighed)®, hvorefter udpegede vaadipapirafviklingssystemer ikke
laangere anmeldes til Kommissionen men til ESMA.

Anvendelsen af denne forordnings bestemmelser om godkendel se og anerkendel se bar
udskydes for at give CSD'er, som er etableret i Unionen eller tredjelande, tilstragkkelig
tid til at ansgge om den i denne forordning foreskrevne godkendel se og anerkendel se.

Det er ogsa nadvendigt at udskyde anvendelsen af bestemmelserne om registrering af
visse vagdipapirer i elektronisk form og afviklingen af forpligtelserne |
vaadipapirafviklingssystemer senest den anden forretningsdag efter handelen for at
give markedsdeltagere, der besidder vaardipapirer i papirform eller anvender laengere
afviklingsperioder, tilstraekkelig tid til at efterleve disse krav -

VEDTAGET DENNE FORORDNING:
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Afsnit |
Genstand, anvendelsesomr ade og definitioner

Artikel 1
Genstand og anvendel sesomrade

Ved denne forordning fastsadtes der fadles krav til afvikling af finansielle
instrumenter i Unionen og regler om vaadipapircentralers organisation og adfaad
med henblik pa at fremme sikker og gnidningsfri afvikling.

Denne forordning finder anvendelse pa afvikling af ale finansielle instrumenter og
CSD-aktiviteter, medmindre andet falger af bestemmelserne i denne forordning.

Denne forordning bergrer ikke bestemmelser i EU-lovgivningen vedrgrende
specifikke finansielle instrumenter, navnlig direktiv 2003/87/EF.

Artikel 9-18 og 20 samt bestemmelserne i afsnit IV finder ikke anvendelse pa
medlemmerne af Det Europadske System af Centralbanker (ESCB), andre nationale
organer i medlemsstaterne, som varetager lignende funktioner, eller offentlige
organer i medlemsstaterne, der har til opgave at forvate eller intervenerer i
forvaltningen af offentlig gadd.

Artikel 2
Definitioner

| denne forordning forstas ved:

1) “vegdipapircentral (CSD)": en juridisk person, som driver et
vaadipapirafviklingssystem, jf. afsnit A, punkt 3, i bilaget, og som mindst
varetager yderligere en af de kerneserviceydelser, der er opfert i bilagets afsnit
A

2) “afvikling": afslutning af en vaadipapirtransaktion med det formal at opfylde
deltagernes forpligtelser ved at overfere finansielle midler eller vaardipapirer

3) "vaadipapirafviklingssystem": et system som omhandlet i artikel 2, litra @),
forste og andet led, i direktiv 98/26/EF, hvis virksomhed bestér i at udfere
overfarselsordrer som defineret i artikel 2, litra i), andet led, i direktiv
98/26/EF

4)  “afviklingsperiode": tidsperioden mellem handelsdatoen og den planlagte
afviklingsdato

5) "forretningsdag": forretningsdag som defineret i artikel 2, litra n), i direktiv
98/26/EF
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6)

7)

8)

)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

"forfejlet afvikling": ikke-afvikling af en vaadipapirtransaktion pa den
planlagte afviklingsdato pa grund af manglende vaardipapirer eller kontanter,
uanset den underliggende arsag

"planlagt afviklingsdato": den dato, hvor parterne i forbindelse med en
vaadipapirtransaktion har aftalt, at afviklingen skal finde sted

"central modpart (CCP)": en enhed, som traader ind mellem modparterne i
kontrakter, der handles pa et eller flere finansielle markeder, og som bliver
kaber i forhold til enhver ssdger og sedger i forhold til enhver kaber

"kompetent myndighed": den myndighed, der udpeges af hver medlemsstat i
overensstemmelse med artikel 10

"deltager”: enhver deltager som defineret i artikel 2, litra f), i direktiv
98/26/EF, herunder en CCP, i et vaardipapirafviklingssystem

"kapitalinteresse": en kapitalinteresse som omhandlet i artikel 17, farste
punktum, i direktiv 78/660/EQF eller direkte eller indirekte besiddelse af 20 %
eller mere af stemmerettighederne eller kapitalen i en virksomhed

"hjemland": den medlemsstat, hvor en CSD er godkendt

"vaatdand": en anden medlemsstat end hjemlandet, hvor en CSD har en filial
eller leverer CSD-serviceydelser

"filial": et andet forretningssted end hovedkontoret, som er en del af en CSD,
som ikke har status som juridisk person, og som leverer CSD-serviceydelser,
som CSD'en er godkendt til at levere

"kontrol": forholdet mellem to virksomheder som defineret i artikel 1 i direktiv
83/349/EQF

"deltagers misligholdelse”: en situation, hvor der indledes insolvensbehandling
som defineret i artikel 2, litraj), i direktiv 98/26/EF mod en deltager

"levering mod betaling (DvP)": en vaadipapirafviklingsmekanisme, hvorved
vagdipapirer udveksles med finansielle midler pa en sadan méade, at
vaadipapirerne kun overfares, hvis den tilsvarende betaling finder sted

"vaadipapirkonto": en konto, hvor vaardipapirer kan krediteres eller debiteres

"CSD-link": en foranstaltning mellem CSD'er, hvor en CSD opretter en konto |
en anden CSD's vaxdipapirafviklingssystem for at lette overfarsel af
vaadipapirer fra sine deltagere til deltagerne i den pagaddende CSD. CSD-
links omfatter standardiseret linkadgang, skraaddersyet linkadgang og
interoperable links.

"standardiseret linkadgang": et CSD-link, hvor en CSD er forbundet med en
anden CSD som enhver anden deltager i det vaardipapirafviklingssystem, som
Sidstnaevnte driver
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21)

22)

23)

24)

25)

26)

27)

28)

29)

30)

31)

"skraeddersyet linkadgang": et CSD-link, hvor en CSD leverer saalige
serviceydelser til en anden CSD, som er forskellige fra de serviceydelser, som
leverestil andre deltagere i dens vaadipapirafviklingssystem

"interoperable links': CSD-links, hvor vaadipapirafviklingssystemer, som
drives af CSD'er, bliver interoperable som defineret i artikel 2, litra 0), i
direktiv 98/26/EF

"vaadipapirer”: vaadipapirer som defineret i artikel 4, nr. 18), i direktiv
2004/39/EF

"pengemarkedsinstrumenter”:  pengemarkedsinstrumenter som defineret i
artikel 4, nr. 19), i direktiv 2004/39/EF

"andele i institutter for kollektiv investering": andele i institutter for kollektiv
investering som omhandlet i afsnit C, punkt 3, i bilag | til direktiv 2004/39/EF

"emissionskvoter": alle enheder, der anses for at overholde kravene i direktiv
2003/87/EF

"reguleret marked": reguleret marked som defineret i artikel 4, nr. 14), |
direktiv 2004/39/EF

"multilateral handelsfacilitet (MTF)": multilateral handelsfacilitet som
defineret i artikel 4, nr. 15), i direktiv 2004/39/EF

"organiseret handelsfacilitet (OTF)": ethvert system eller enhver facilitet, som
ikke er et reguleret marked eller en MTF, der drives af et investeringssel skab
eller en markedsoperater, hvor forskellige tredjeparters kabs- og sal gsinteresser
i finansielle instrumenter kan interagere i systemet pa en sddan méade, at det
medferer indgaelse af en kontrakt efter bestemmelserne i afsnit Il i direktiv
2004/39/EF

"datterselskab": en dattervirksomhed som defineret i artikel 1 i direktiv
83/349/EQDF

"afregningsfirma’: afregningsfirma som defineret i artikel 2, litra d), i direktiv
98/26/EF.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedrgrende foranstaltninger til preecisering af de
tekniske elementer i dei stk. 1, nr. 17), 20), 21) og 22), anferte definitioner, samt til
at precisere de i afsnit B, punkt 1-4, i bilaget anferte hjadpeydelser og de i afsnit C,
punkt 1 og 2, i bilaget anfarte serviceydelser.
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Afsnit 11
Veax dipapirafvikling

Kapitel |
Elektronisk form

Artikel 3
Elektronisk form

Selskaber, som udsteder vaadipapirer, der optagestil handel pa regulerede markeder,
serger for, at vaadipapirerne foreligger i elektronisk form gennem immobilisering
ved udstedelse af en "global note”, der reprassenterer hele emissionen, eller efter en
direkte udstedel se af vaadipapirer i dematerialiseret form.

Hvis de veadipapirer, der er omhandlet i stk. 1, handles pa regulerede markeder,
handles pa multilaterale handelsfaciliteter (MTFer) eller organiserede
handelsfaciliteter (OTFer) eller overfares ifglge en aftale om finansiel
sikkerhedsstillelse som defineret i artikel 2, litraa), i direktiv 2002/47/EF, registreres
vaadipapirerne i elektronisk form i en CSD forud for handel sdatoen, medmindre en
sadan registrering allerede har fundet sted.

Artikd 4
Handhaevel se

Myndighederne i den medlemsstat, hvor det selskab, der udsteder vaadipapirer, er
etableret, har kompetencertil at sikre, at artikel 3, stk. 1, finder anvendelse.

De myndigheder, der har kompetence til at fere tilsyn med regulerede markeder,
MTFer og OTFer, sikrer, at artikel 3, stk. 2, finder anvendelse, nér dei artikel 3, stk.
1, omhandlede vaadipapirer handles paregulerede markeder, MTF'er eller OTF'er.

De myndigheder i medlemsstaterne, der er ansvarlige for at sikre, at direktiv
2002/47/EF finder anvendelse, har kompetence til at sikre, at denne forordnings
artikel 3, stk. 2, finder anvendelse, n&r de i denne forordnings artikel 3, stk. 1,
omhandlede vaadipapirer overfares ifalge en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse
som defineret i artikel 2, litraa), i direktiv 2002/47/EF.
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Kapitel |1
Afviklingsperioder

Artikel 5
Planlagte afviklingsdatoer

Deltagerei et vaardipapirafviklingssystem, som for egen regning eller pa tredjemands
vegne kaber eller sadger vaadipapirer, pengemarkedsinstrumenter, andele i
kollektive investeringsinstitutter og emissionskvoter, afvikler deres forpligtelser i
forhold til vaardipapirafviklingssystemet pa den planlagte afviklingsdato.

For sa vidt angar de vaadipapirer, der er omhandlet i stk. 1, som handles pa
regulerede markeder, MTF'er eller OTF'er, er den planlagte afviklingsdato senest den
anden forretningsdag efter, at handelen har fundet sted.

Den relevante myndighed i den medlemsstat, hvis lovgivning finder anvendelse pa
det vaardipapirafviklingssystem, som drives af en CSD, har kompetence il at sikre, at
stk. 1 og 2 finder anvendel se.

Kapitel [11
Afviklingsdisciplin

Artikel 6
Foranstaltninger til forebyggelse af forfejlet afvikling

Regulerede markeder, MTFer og OTFer indfarer procedurer, som ger det muligt at
bekradte relevante oplysninger vedrerende transaktioner med de i artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter pa den dato, hvor ordrerne er blevet sendt til
dem.

CSD'er indfgrer for hvert af de veadipapirafviklingssystemer, som de driver,
procedurer, som letter afviklingen af transaktioner med de i artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter pa den planlagte afviklingsdato. De fremmer
tidlig afvikling pa den planlagte afviklingsdato gennem passende mekanismer, f.eks.
progressive takststrukturer.

CSD'er indfgrer for hvert af de veadipapirafviklingssystemer, som de driver,
overvagningsvaaktgjer, som ger det muligt for dem pa forhand at identificere de
transaktioner med dei artikel 5, stk. 1, omhandlede finansielle instrumenter, som har
starst sandsynlighed for at fere til forfejlet afvikling, og kreever, at deltagerne
afvikler sddanne transaktioner pa den planlagte afviklingsdato.

Den Europadske Vaadipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) udarbejder i
samrad med medlemmerne af Det Europadske System af Centralbanker (ESCB)
udkast til reguleringsmasssige tekniske standarder med henblik pa at praecisere de
procedurer, som ger det muligt at bekredte relevante oplysninger vedrgrende
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transaktioner og lette afviklingen, jf. stk. 1 og 2, samt de overvagningsvaaktgjer, som
ger det muligt at identificere sandsynlige tilfadde af forfejlet afvikling, jf. stk. 3.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 7
Foranstaltninger til handtering af forfejlet afvikling

CSD'er indfgrer for hvert af de veadipapirafviklingssystemer, som de driver, et
system, som overvager forfejlet afvikling af transaktioner med de i artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter. De aflasgger regelmaessigt rapport til den
kompetente myndighed eller til personer med en legitim interesse heri om antal
tilfadde af forfejlet afvikling og de naamere enkeltheder i forbindelse hermed og
indsender andre relevante oplysninger. De kompetente myndigheder videregiver
relevante oplysninger om forfejlet afvikling til ESMA.

CSD'er indfgrer for hvert af de veadipapirafviklingssystemer, som de driver,
procedurer, som letter afviklingen af transaktioner med de i artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter, som ikke afvikles pa den planlagte
afviklingsdato. Procedurerne omfatter en sanktionsmekanisme med en tilstraskkelig
af skraekkende virkning pa deltagere, som forarsager forfejlet afvikling.

Deltagere i et vaadipapirafviklingssystem, som ikke leverer de i artikel 5, stk. 1,
omhandlede finansielle instrumenter til den modtagende deltager pa den planlagte
afviklingsdato, geres til genstand for et dakningskeb, som indebazer, at
instrumenterne kegbes pa markedet senest fire dage efter den planlagte afviklingsdato
og leveres til den pagad dende modtagende deltager, og for andre foranstaltninger i
overensstemmel se med stk. 4.

Foranstaltningerne i stk. 3 skal mindst fastlaggge falgende:

a) dagsbeden, som den midligholdende deltager betaler for hver forretningsdag
mellem den planlagte og den faktiske afviklingsdag

b)  den midigholdende deltagers frist, inden daskningskabet gennemfares
c)  prisenfor dakningskab og omkostningerne
d) den part, som gennemfarer daskningskabet, hvis det er relevant

e) starrelsen af den modtagende deltagers kompensation, hvis dagkningskeabet
ikke kan gennemfares.

Foranstaltningerne i stk. 3 skal sikre, at:
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a) den modtagende deltager mindst far den pris for de finansielle instrumenter,
som blev aftalt pa handel stidspunktet

b) den dagsbede, som den misligholdende deltager betaler, har en tilstragkkelig
af skraskkende virkning pa den misligholdende deltager

c) hvis det ikke er muligt a gennemfere dakningskabet, er den modtagende
deltagers kontante kompensation sterre end den pris pa de finansielle
instrumenter, som blev aftalt pa handelstidspunktet, og den seneste offentligt
tilgaangelige pris for sddanne instrumenter i det handelssystem, hvor handelen
fandt sted, og har en tilstrackkelig afskraskkende virkning pa den
misligholdende deltager

d de i stk. 7 omhandlede parter, herunder CCPer, som gennemfarer
daskningskebet, oplyser deltagerne om de gebyrer, der kreeves for denne
serviceydelse

€) hvis en pat, som ikke er den midligholdende deltager, gennemfarer
daskningskabet, godtger den misligholdende deltager alle de belgb, som den
gennemfgrende part har betalt i overensstemmelse med stk. 3 og 4.

CSD'er, CCPer, regulerede markeder, MTFer og OTFer indfarer procedurer, som
ger det muligt for dem at suspendere deltagere, som systematisk undlader at levere
de finansielle instrumenter, der er omhandlet i stk. 1, eller kontantbelgb pa den
planlagte afviklingsdato, og at offentliggere deres identitet, dog ferst efter at de
pagad dende deltagere har haft mulighed for at fremsagtte bemaarkninger.

Stk. 2-6 finder anvendelse pa alle transaktioner i forbindelse med dei artikel 5, stk.
1, omhandlede instrumenter, som optages til handel pa regulerede markeder, handles
pPAMTFer eller OTF'er eller cleares af en CCP.

| forbindelse med transaktioner, som cleares af en CCP, inden de afvikles i et
vaadipapirafviklingssystem, gennemferes foranstaltningerne i stk. 3-5 af den
pagad dende CCP.

| forbindelse med transaktioner, som ikke cleares af en CCP, geres deltagerne i
henhold til interne regler for regulerede markeder, MTF'er og OTFer til genstand for
foranstaltningernei stk. 3-5.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
regul eringsmaessi ge tekniske standarder med henblik pa at preecisere det system, som
overvager forfejlet afvikling, og de rapporter om forfejlet afvikling, der er omhandlet
i stk. 1, de procedurer, som letter afviklingen af transaktioner efter forfejlet afvikling,
der er omhandlet i stk. 2, samt foranstaltningernei stk. 3-5.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 8
Handhaavelse

Den relevante myndighed i den medlemsstat, hvis lovgivning finder anvendelse pa
det vaadipapirafviklingssystem, som en CSD driver, skal have kompetence til at
sikre, at artikel 6 og 7 finder anvendelse, og til at overvage de palagte sanktioner, i
tag samarbejde med de myndigheder, som har kompetence til at fare tilsyn med de
regulerede markeder, MTFer, OTFer og CCPer, der er omhandlet i artikel 7.
Myndighederne skal navnlig overvage anvendelsen af de sanktioner, der er
omhandlet i artikel 7, stk. 2 og 4, af de foranstaltninger, der er omhandlet i artikel 7,
stk. 6.

ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning
(EU) nr. 1095/2010 med henblik pa at fastlaggge en konsekvent og effektiv
overvagningspraksis i Unionen i forbindelse med artikel 6 og 7 i naavagrende
forordning.
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Afsnit 111
Vaxdipapircentraler

Kapitel |
Godkendelse af og tilsyn med CSD'er

AFDELING 1
M YNDIGHEDER MED ANSVAR FOR GODKENDELSE AF OG TILSYN MED CSD'ER

Artikel 9
Kompetent myndighed

CSD'er godkendes og underkastes tilsyn af den kompetente myndighed i den medlemsstat,
hvor de er etableret.

Artikel 10
Udpegel se af den kompetente myndighed

1 Hver medlemsstat udpeger den kompetente myndighed, der er ansvarlig for at udfere
dei denne forordning fastsatte opgaver med hensyn til godkendelse af og tilsyn med
CSD'er, der er etableret pa dens omréde, og giver ESMA meddelelse herom.

Hvis en medlemsstat udpeger flere kompetente myndigheder, fastleegger den de
forskellige myndigheders roller og udpeger en bestemt myndighed til at vaae
ansvarlig for samarbejdet med andre medlemsstaters kompetente myndigheder, de
relevante myndigheder, der er omhandlet i artikel 11, ESMA og EBA, nar der
specifik henvises hertil i denne forordning.

2. ESMA offentligger pa sit websted en liste over de kompetente myndigheder, der er
udpeget i overensstemmelse med stk. 1.

3. De kompetente myndigheder tillaggges alle de tilsyns- og undersagel sesbefgjelser,
der er nadvendige for, at de kan udfere deres opgaver.
Artikel 11
Relevante myndigheder

1 Falgende myndigheder inddrages i godkendelsen af og tilsynet med CSD'er, nar der
specifik henvises hertil i denne forordning:

a den myndighed, som er ansvarlig for a fare tilsyn med det
vaadipapirafviklingssystem, der drives af CSD'en i den medlemsstat, hvis
lovgivning finder anvendel se pa det pagad dende vaardipapirafviklingssystem
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b) den centrabank i Unionen, over hvis regnskaber kontantdelen af det
vaadipapirafviklingssystem, som CSD'en driver, afvikles, eller i tilfadde af
afvikling gennem et kreditinstitut i overensstemmelse med afsnit IV, den
centralbank i Unionen, hvor den relevante valuta udstedes, hvis det er relevant.

2. ESMA offentligger pa sit websted listen over de relevante myndigheder, der er
omhandlet i stk. 1.

Artikel 12
Samar bej de mellem myndigheder

1. De myndigheder, der er omhandlet i artikel 9 og 11, og ESMA indgar i et ted
samarbejde om denne forordnings anvendelse, navnlig i akutte situationer, jf. artikel
13. Et sddant samarbejde omfatter, nar det er passende og relevant, andre offentlige
myndigheder og organer, navnlig dem, der er etableret eller udpeget i henhold til
direktiv 2003/87/EF.

ESMA kan i overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010
udstede retningslinjer til de myndigheder, der er omhandlet i artikel 9, med henblik
pa at fastlaggge en konsekvent og effektiv tilsynspraksis i Unionen, herunder
samarbejde mellem de myndigheder, der er omhandlet i artikel 9 og 11, i forbindelse
med de forskellige vurderinger, som er ngdvendige for naavearende forordnings
anvendelse.

2. De kompetente myndigheder tager ved udferelsen af deres generelle opgaver
behgrigt hensyn til de potentielle virkninger, som deres beslutninger kan have pa
stabiliteten af det finansielle system i alle andre bergrte medlemsstater, navnlig i
akutte situationer som omhandlet i artikel 13, pa grundlag af de oplysninger, der er til
radighed.

Artikel 13
Akutte situationer

De myndigheder, der er omhandlet i artikel 9 og 11, informerer omgaende ESMA og
hinanden om enhver akut situation vedrgrende en CSD, herunder enhver udvikling i de
finansielle markeder, der kan have en negativ indvirkning pa markedets likviditet og det
finansielle systems stabilitet i en af de medlemsstater, hvor CSD'en €eller en af dens deltagere
er etableret.

AFDELING 2
BETINGEL SER OG PROCEDURER FOR GODKENDELSE AF CSD'ER

Artikel 14
Godkendelse af CD'er

1 Juridiske personer, som svarer til definitionen af en CSD, skal godkendes af den
kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor de er etableret, inden de pabegynder
deres aktiviteter.
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Det skal af godkendelsen fremga, hvilke serviceydelser i afsnit A og B i bilaget den
pégad dende CSD er godkendt til at levere.

CSD'er skal til enhver tid opfylde de betingel ser, der er gaddende for godkendel sen.

CSD'er underretter hurtigst muligt de kompetente myndigheder om alle vaesentlige
aandringer, der pavirker de betingelser, der er gaddende for godkendel sen.

Artikel 15
Procedure for meddel el se af godkendelse

Den ansggende CSD indgiver en ansggning om godkendelse til den kompetente
myndighed.

Ansggningen om godkendel se vedlaggges alle de oplysninger, som er ngdvendige, for
at den kompetente myndighed kan sikre sig, at den ansggende CCP pa tidspunktet for
godkendelsen har truffet ale nedvendige foranstaltninger for at opfylde kravene i
denne forordning. Ansggningen om godkendelse skal indeholde en driftsplan, hvori
angives arten af de forretninger, der patamkes udfert, samt CSD'ens organisatoriske
struktur.

Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansagningen vurderer den kompetente
myndighed, hvorvidt ansagningen er fuldstaandig. Er ansegningen ikke fuldstaandig,
fastsedter den kompetente myndighed en tidsfrist, inden for hvilken den ansggende
CSD ska levere supplerende oplysninger. Den kompetente myndighed retter
henvendelse til den ansagende CSD, nar ansagningen betragtes som fuldstaandig.

Nar ansagningen betragtes som fuldstaandig, videregiver den kompetente myndighed
ale oplysningerne i ansggningen til de relevante myndigheder i artikel 11 og harer
myndighederne om de naamere detaljer ved det vaadipapirafviklingssystem, som
den ansggende CSD driver.

De kompetente myndigheder skal, inden de meddeler den ansggende CSD
godkendelse, hare de kompetente myndigheder i en anden medlemsstat i fglgende
tilfadde:

a) CSD'ener et datterselskab af en CSD, der er godkendt i en anden medlemsstat

b) CSD'en er et dattersel skab af moderselskabet for en CSD, der er godkendt i en
anden medlemsstat

c) CSD'en kontrolleres af de samme fysiske eller juridiske personer, som
kontrollerer en anden CSD, der er godkendt i en anden medlemsstat.

Den i farste afsnit nsevnte haring skal omfatte fglgende:
d) aktionagernes og deltagernes egnethed, jf. artikel 25, stk. 4, samt omdamme og
erfaring, for sa vidt angér de personer, der faktisk leder CSD'ens forretninger,

nér de pagaddende aktionager, deltagere og personer er fadles for bade CSD'en
0g en CSD, der er godkendt i en anden medlemsstat
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e) spargsmdet om, hvorvidt de i stk. 5 omhandlede forbindelser mellem den
CSD, der er godkendt i en anden medlemsstat, og den ansggende CSD pavirker
sidstnaavntes evnertil at opfylde kravene i denne forordning.

Senest seks maneder efter indgivelsen af en fuldstandig ansggning meddeler den
kompetente myndighed den ansggende CSD skriftligt, hvorvidt der kan meddeles
godkendelse, og giver en beherig begrundelse for afgarel sen.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik p& at prasisere, hvilke
oplysninger den ansggende CSD skal give til den kompetente myndighed i
ansggningen om godkendel se.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemferel sesmasssige tekniske standarder for at fastlasgge standardformularer, -
modeller og -procedurer til brug for ansagningen om godkendel se.

ESMA forelaggger disse udkast til gennemferel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EV) nr. 1095/2010.

Artikel 16
Virkningerne af godkendel sen

Den godkendte CSD's aktiviteter begramses til levering af de serviceydelser, som
godkendel sen omfatter.

Vaadipapirafviklingssystemer ma kun drives af godkendte CSD'er og central banker.

En godkendt CSD udsadtes ikke for de risici, der er forbundet med levering af de
bankmaessige hjadpeydelser, som leveres af det kreditinstitut, der er udpeget til at
levere sadanne serviceydelser, jf. afsnit 1V.

En godkendt CSD ma kun have en kapitalinteresse i en juridisk person, hvis
aktiviteter er begramset til levering af de serviceydelser, der er omhandlet i afsnit A
og B i bilaget.

36

DA



DA

Artikel 17
Udvidelse og outsourcing af aktiviteter og serviceydelser

En godkendt CSD indgiver en ansggning om godkendelse til den kompetente
myndighed i den medlemsstat, hvor den er etableret, hvis den gnsker at outsource en
kerneserviceydelse til tredjemand, jf. artikel 28, eller at udvide sine aktiviteter til at
omfatte en eller flere af falgende:

a)  supplerende kerneserviceydelser eller hjadpeydelser i afsnit A og B i bilaget,
som ikke er omfattet af den farste godkendelse

b)  drift af yderligere et vaardipapirafviklingssystem

c) afvikling af hele eller en del af vaadipapirafviklingssystemets kontantdel over
en anden central banks regnskaber

d) oprettelse af et CSD-link.
Meddelelsen af godkendelsei stk. 1 falger proceduren i artikel 15.

Den kompetente myndighed giver senest tre maneder efter indgivelsen af en
fuldstesndig anseggning den ansegende CSD meddelelse om, hvorvidt der kan
meddeles godkendel se.

Artikel 18
Tilbagetrakning af godkendelse

Den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CSD'en er etableret,
tilbagetraskker godkendelsen, hvis en af falgende omstaandigheder er til stede:

a)  hvisCSD'en ikke har gjort brug af sin godkendelse i en periode pa 12 maneder,
udtrykkeligt giver afkald pa godkendelsen eller ikke har leveret serviceydelser
eller udavet aktiviteter i de forudgaende seks maneder

b)  hvis CSD'en har opnaet godkendelsen pa grundlag af urigtige erklaginger eller
pa anden uretmaessig vis

c) hvis CSD'en ikke langere opfylder de betingelser, hvorpa godkendelsen blev
meddelt, og ikke har truffet de afhjadpende foranstaltninger, som den
kompetente myndighed har anmodet om, inden for en given frist

d) hvis CCPen har gjort sig skyldig i alvorlig og systematisk overtraadelse af
kravene i denne forordning.

Nar den kompetente myndighed féar kendskab til en af de omstaandigheder, der er
omhandlet i stk. 1, harer den omgaende de relevante myndigheder i artikel 11 om
ngdvendigheden af at tilbagetraskke godkendelsen, medmindre en sadan afgerelse
skal tradffes straks.
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ESMA og enhver relevant myndighed i artikel 11 kan til enhver tid anmode om, at
den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CSD'en er etableret, undersager,
hvorvidt CSD'en fortsat opfylder de betingelser, hvorpa godkendel sen blev meddelt.

Den kompetente myndighed kan begraanse tilbagetrakningen til en bestemt
serviceydelse eller aktivitet eller et bestemt finansielt instrument.

Artikel 19
CSD-register

ESMA underrettes straks om de afgerelser, som de kompetente myndigheder har
truffet i henhold til artikel 14, 17 og 18.

Centralbanker underretter straks ESMA om enhver CSD, som de driver.

Navnet pa de CSD'er, som drivesi overensstemmelse med denne forordning, og som
har faet meddelt godkendelse eller anerkendelse i henhold til artikel 14, 17 og 23,
opfares pa en liste med naamere angivelse af de serviceydelser og klasser af
finansielle instrumenter, som CSD'ens godkendelse omfatter. Listen omfatter filialer,
som CSD'en driver i andre medlemsstater, og CSD-links. ESMA offentligger listen
pasit websted og holder den opdateret.

De kompetente myndigheder, som er omhandlet i artikel 9, underretter ESMA om de
institutioner, der fungerer som CSD'er, senest 90 dage efter denne forordnings
Ikrafttraaden.

AFDELING 3
TiLSYNMED CSD'ER

Artikel 20
Revision og evaluering

Den kompetente myndighed foretager mindst én gang om aret en revision af de
foranstaltninger, strategier, procedurer og mekanismer, som en CSD har indfert til
gennemferelse af denne forordning, samt evaluerer derisici, som CSD'en er eller kan
blive udsat for.

Den kompetente myndighed fastsegter hyppigheden og omfanget af den revision og
evaluering, der er omhandlet i stk. 1, under hensyntagen til sterrelsen, den
systemiske betydning, arten, omfanget og kompleksiteten af den bergrte CSD's
aktiviteter. Der foretages revision og evaluering mindst én gang om aret.

Den kompetente myndighed kan gare CSD'en til genstand for kontrolbesag.

| forbindelse med den revision og evaluering, der er omhandlet i stk. 1, underretter
den kompetente myndighed pa et tidligt tidspunkt de relevante myndigheder i artikel
11 om den méade, som de vaadipapirafviklingssystemer, CSD'en driver, fungerer pa
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Den kompetente myndighed underretter regelmaessigt og mindst én gang om aret de
relevante myndigheder i artikel 11 om resultaterne af revisionen og evalueringen i
stk. 1, herunder afhjadpende foranstaltninger eller sanktioner.

| forbindelse med den revision og evaluering, der er omhandlet i stk. 1, giver de
kompetente myndigheder, som er ansvarlige for at fare tilsyn med CSD'er, der har
den form for forbindelser, som er omhandlet i artikel 15, stk. 5, ferste afsnit, litra a),
b) og ¢), hinanden ale relevante oplysninger, som ma formodes at lette deres
opgaver.

Den kompetente myndighed kraever, at CSD'er, som ikke opfylder kravene i denne
forordning, pa et tidligt tidspunkt traffer de nadvendige afhjadpende
foranstaltninger.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
regul eringsmaessi ge tekniske standarder med henblik pa at praecisere falgende:

a) de oplysninger, som CSD'er skal indgive til den kompetente myndighed med
henblik parevisioneni stk. 1

b)  de oplysninger, som den kompetente myndighed skal indgive til de relevante
myndigheder i stk. 5

c¢) deoplysninger, som de kompetente myndigheder i stk. 6 skal give hinanden.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder til fastlaaygelse af standardformularer, -
modeller og -procedurer for indgivelse af oplysninger, som fastsat i stk. 8, farste
afsnit.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemf arel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 1 forordning
(EU) nr. 1095/2010.
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AFDELING 4
L EVERING AF SERVICEYDELSER | ANDRE MEDLEMSSTATER

Artikel 21
Fri adgang til levering af serviceydelser i andre medlemsstater

En godkendt CSD kan udeve sine aktiviteter pa Unionens omrade, enten ved
oprettelse af en filia eller ved direkte levering af serviceydelser, under forudssgning
af at denne type aktiviteter er omfattet af godkendel sen.

Enhver CSD, der ensker at levere serviceydelser for farste gang pa en anden
medlemsstats omréde eller at andre udvalget af de udbudte serviceydelser, meddeler
den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CSD'en er etabl eret:

a) i hvilken medlemsstat den har til hensigt at drive virksomhed

b)  en driftsplan, hvori det bl.a. angives, hvilke former for serviceydelser den har
til hensigt at levere

c) i tilfedde af en filial, filialens organisatoriske struktur og navnene pa de
personer, der er ansvarlige for filialens ledel se.

Den kompetente myndighed fremsender senest tre maneder efter modtagelsen af
oplysningerne i stk. 2 de pagaddende oplysninger til den kompetente myndighed i
vaatslandet, medmindre den under hensyn til leveringen af de pétankte
serviceydelser har grund til at betvivle, at de administrative strukturer og den
finansielle situation i den CSD, der gnsker at levere serviceydelser i vaatslandet, er
egnede.

Naggter den kompetente myndighed at videresende oplysningerne til den kompetente
myndighed i vaatslandet, skal den begrunde dette afslag over for den beregrte CSD
senest tre maneder efter modtagel sen af samtlige oplysninger.

CSD'en kan pabegynde levering af serviceydelser i vaartsandet:

a sa snart der foreligger en meddelelse fra den kompetente myndighed i
vaatslandet om, at sidstnaevnte har modtaget den meddelelse, der er omhandlet
i stk. 3

b)  to maneder fra datoen for fremsendelse af meddelelsen i stk. 3, hvis der ikke
der modtaget en meddel el se.

Hvis der sker aadringer i de oplysninger, der er afgivet i henhold til stk. 2,
underretter CSD'en mindst en maned, inden de foretages, skriftligt den kompetente
myndighed i hjemlandet herom. Den kompetente myndighed i hjemlandet underretter
ogsa den kompetente myndighed i vaatslandet om sadanne aandringer.
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Artikel 22
Samarbejde mellem myndigheder i hjem- og vaartslande

Nar en CSD, der er godkendt i en medlemsstat, har oprettet en filia i en anden
medlemsstat, kan den kompetente myndighed i CSD'en hjemland under udevel sen af
sit hverv og efter at have underrettet den kompetente myndighed i vaartslandet herom
foretage kontrolbesgg i den pagad dende filial.

De kompetente myndigheder i vaatdandene kan kreave, at CSD'er, som leverer
serviceydelser i overensstemmelse med artikel 21, regelmaessigt aflaegger rapport om
deres aktiviteter i de pagaddende vaatsande, navnlig med henblik pa indsamling af
statistiske oplysninger.

Den kompetente myndighed i CSD'ens hjemland fremsender efter anmodning fra den
kompetente myndighed i vaatslandet og inden for en rimelig tidsfrist oplysninger om
identiteten af udstederne og deltagernei de vaardipapirafviklingssystemer, som drives
af den CSD, der leverer serviceydelser i det pdgaddende veatsland, og ale andre
relevante oplysninger om den pagaddende CSD's aktiviteter i vaartslandet.

N& en CSD's aktiviteter i vaatdandet, under hensyn til situationen pa
vaadipapirmarkederne i det pagaddende veatsdand, hvor CSD'en har etableret en
filial eler interoperable links med andre CSD'er eller vaardipapirafviklingssystemer,
er blevet af vasentlig betydning for vaadipapirmarkedernes virkemade og
beskyttelsen af investorerne i det pagaddende vaatsand, etablerer de kompetente
myndigheder i hjem- og vaatslandet passende samarbedsordninger for tilsyn med
CSD'ens aktiviteter i vaatslandet.

Hvis den kompetente myndighed i vaatslandet har klare og pavisglige grunde til at
tro, at en CSD, der leverer serviceydelser pa dens omrade i henhold til artikel 21, har
tilsdesat de forpligtelser, der falger af bestemmelserne i denne forordning,
forelagyger den resultaterne for den kompetente myndighed i hjemlandet.

Hvis CSD'en pa trods af de forholdsregler, som hjemlandets kompetente myndighed
har truffet, eller fordi sddanne forholdsregler viser sig at vaae utilstraskkelige, fortsat
tilsidesadter de forpligtelser, der falger af bestemmelsernei denne forordning, tragfer
vaatdandets kompetente myndighed efter at have underrettet hjemlandets
kompetente myndighed herom samtlige passende forholdsregler for at sikre, at
bestemmelserne i denne forordning overholdes inden for vaatsandets omrade.
ESMA underrettes straks om sadanne foranstaltninger.

Den kompetente myndighed i vaatslandet kan indbringe sagen for ESMA, som kan
handle inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedragrende foranstaltninger til fastlagygelse af de
kriterier, hvorefter en CSD's aktiviteter i et vaatsland kan anses for at vage af
vaesentlig betydning for veadipapirmarkedets virkemade og beskyttelsen af
investorerne i det pagad dende vaatsland.
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ESMA udarbgder udkast til gennemfarelsesmasssige tekniske standarder for at
fastlaggge standardformularer, -modeller og -procedurer for dei stk. 1, 3 og 5 naevnte
samarbejdsordninger.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandliede
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EV) nr. 1095/2010.

AFDELING 5
FORBINDEL SER MED TREDJELANDE

Artikel 23
Tredjelande

CSD'er, der er etableret i et tredjeland, kan levere CSD-serviceydelser enten gennem
en filial eller direkte til udstedere og deltagere, der er etableret i Unionen, i
forbindelse med deres aktiviteter i Unionen og etablere links til en CSD, der er
etableret i Unionen, hvis de er anerkendt af ESMA.

ESMA anerkender, efter hering af myndighederne i stk. 3, en CSD etableret i et
tredjeland, der har ansagt om anerkendelse med henblik pa at levere serviceydelserne
I stk. 1, hvis falgende betingel ser er opfyldt:

a) Kommissionen har truffet en afgerelsei overensstemmelse med stk. 6

b) CSD'en er omfattet af bestemmelser om godkendelse og tilsyn, der sikrer
fuldstaendig overensstemmelse med de tilsynsmeessige krav, som finder
anvendelse i tredjelandet

c) samarbgdsaftalerne mellem ESMA og de kompetente myndigheder i
tredjelandet er indgaet som omhandlet i stk. 7.

Nar ESMA vurderer, om betingelsernei stk. 2 er opfyldt, heres:

a)  de kompetente myndigheder i de medlemsstater, hvor tredjelandets CSD har til
hensigt at levere CSD-serviceydel ser

b) de kompetente myndigheder, som ferer tilsyn med de CSD'er etableret i
Unionen, som et tredjelands CSD har etableret links med

¢) demyndigheder, der er omhandlet i artikel 11, stk. 1, litra @)

d) den myndighed i tredjelandet, som har kompetence til a godkende og fere
tilsyn med CSD'er.

Den CSD, der er omhandlet i stk. 1, indgiver sin ansggning om anerkendelse til
ESMA.
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Den ansggende CSD skal give ESMA alle de oplysninger, der anses for ngdvendige
for anerkendelsen. Senest 30 arbejdsdage efter modtagel sen af ansggningen vurderer
ESMA, hvorvidt ansegningen er fuldsteandig. Er ansegningen ikke fuldstaandig,
fastsedter ESMA en tidsfrist, inden for hvilken den ansegende CSD skal levere
supplerende oplysninger.

Afgerelsen om anerkendelse er baseret padei stk. 2 fastsatte kriterier.

Senest seks maneder efter indgivelsen af en fuldstaandig ansggning meddeler ESMA
den ansggende CSD skriftligt, hvorvidt der kan meddeles godkendelse, og giver en
beharig begrundelse for afgarel sen.

ESMA tager i samréd med myndighederne i stk. 3 anerkendelsen af den CSD, der er
etableret i et tredjeland, op til revision i henhold til proceduren i stk. 1-4, hvis den
pagaddende CSD udvider de serviceydelser i stk. 1, som den leverer i Unionen.

ESMA tilbagetraskker anerkendelsen af den pagaddende CSD, hvis betingelserne og
kravene i stk. 2 ikke lamngere er opfyldt, eller under de omstaandigheder, der er
omhandlet i artikel 18.

Kommissionen kan tradfe en afgerelse i overensstemmelse med proceduren i artikel
66, hvori det konstateres, at et tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer sikrer, at
CSD'er, der er godkendt i det pagad dende tredjeland, opfylder retligt bindende krav,
som er akvivaente med kravene i denne forordning, at disse CSD'er til enhver tid er
underlagt effektivt tilsyn og handhaevelse i det pagaddende tredjeland, og at
tredjelandets retlige rammer indeholder bestemmelser om et effektivt akvivalent
system for anerkendelse af CSD'er, som er godkendt i henhold til tredjelandes
lovgivninger.

| overensstemmelse med artikel 33, stk. 1, i forordning (EU) nr. 1095/2010 indgar
ESMA samarbejdsaftaler med de relevante kompetente myndigheder i tredjelande,
hvis retlige og tilsynsmaessige rammer er blevet anerkendt som vaaende akvivaente
med denne forordning i henhold til stk. 6. Aftalerne prasciserer som et minimum:

a)  mekanismerne for udveksling af oplysninger mellem ESMA og de kompetente
myndigheder i de berarte tredjelande, herunder adgang til alle de oplysninger
vedrgrende CSD'er, der er godkendt i tredjelande, som ESMA anmoder om

b) mekanismerne for omgdende underretning af ESMA, hvis et tredjelands
kompetente myndighed ikke anser en CSD, som den farer tilsyn med, for at
opfylde betingelserne for godkendelse eller for at felge anden lovgivning, som
den er forpligtet til at overholde

c) procedurerne vedrgrende koordination af tilsynsaktiviteter, herunder i givet
fald kontrolbesag.

Hvis samarbedsaftaler indeholder bestemmelser om, at en mediemsstat overfarer
personoplysninger, skal overferslerne vage | overensstemmelse med direktiv
95/46/EF, og hvis samarbejdsaftaler indeholder bestemmelser om, aa ESMA
overfarer personoplysninger, skal overfgrserne veae i overensstemmelse med
forordning (EU) nr. 45/2001.
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Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedregrende foranstaltninger til pracisering af de
serviceydelser i forbindelse med hvilke en CSD, der er etableret i et tredjeland, skal
ansgge ESMA om anerkendelsg, jf. stk. 1, og af de oplysninger, som den ansggende
CSD skal give ESMA i ansggningen om anerkendelse, jf. stk. 4.

Kapitel 11
Krav til CSD'er

AFDELING 1
ORGANISATORISKE KRAV

Artikel 24
Almindelige bestemmel ser

CSD'er har effektive ledelsesordninger, hvilket omfatter en klar organisatorisk
struktur med en veldefineret, gennemskuelig og konsekvent ansvarsfordeling og
effektive procedurer til at identificere, styre, overvage og indberette de risici, som de
er eller kan blive udsat for, samt hensigtsmaessige aflanningspolitikker og interne
kontrolmekanismer, herunder en god administrativ praksis og solide
regnskabsmaessige procedurer.

CSD'er indfarer politikker og procedurer, som er tilstraskkeligt effektive til at sikre,
at denne forordning overholdes, herunder at deres ledere og ansatte overholder alle
bestemmelser i denne forordning.

CSD'er opretholder og anvender effektive, skriftlige organisatoriske og
administrative retningslinjer til at identificere og styre potentielle interessekonflikter
mellem dem selv, herunder deres ledelse, ansatte, bestyrel sesmedlemmer eller enhver
anden person, der direkte eller indirekte er forbundet med dem, og deres deltagere
eller deres kunder. De opretholder og gennemfgrer  passende
tvisthilsaggel sesprocedurer til handtering af eventuelle interessekonflikter.

CSD'er offentligger deres forvaltningsordning og forretningsorden.

CSD'er har passende procedurer, som ger det muligt for de ansatte at indberette
potentielle overtraedel ser internt gennem en saarlig kanal.

CSD'er er underlagt hyppig og uafhaengig revision. Resultaterne af disse revisioner
fremlasgges for bestyrelsen og stillestil rédighed for den kompetente myndighed.

CSD'er, som via kapitalinteresser er bundet til en anden CSD, et holdingselskab eller
et kreditinstitut, jf. afsnit IV, opstiller neamere regler og procedurer for, hvordan
kravene i denne artikel finder anvendelse pa koncernen og de forskellige enheder i
koncernen.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
regul eringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at preecisere redskaberne til
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overvagning af de risici, som CSD'er udsates for, jf. stk. 1, og naglepersonalets
ansvar i forhold til disse risici, potentielle interessekonflikter, jf. stk. 3, og
revisionsmetoderne, jf. stk. 6, paA CSD-niveau og koncernniveau.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillagyges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 25
Den gverste ledel se, bestyrelsen og aktionaarerne

CSD'ers gverste ledelse skal have et tilstraskkeligt godt omdemme og tilstraskkelig
erfaring til at sikre en sund og forsigtig forvaltning af CSD'en.

CSD'er ska have en bestyrelse, hvoraf mindst en tredjedel, dog ikke mindre end to,
af medlemmerne er uafhaangige.

Aflgnningen af de uafhaangige medlemmer og andre menige medlemmer af
bestyrelsen maikke stai forhold til CSD'ens driftsresultat.

Bestyrelsen skal vare sammensat af egnede medlemmer med en passende blanding
af kvalifikationer, erfaring og kendskab til enheden og markedet.

CSD'er fastsadtter pa entydig vis bestyrelsens opgaver og ansvarsomrader samt stiller
referatet af bestyrelsesmaderne til rédighed for den kompetente myndighed.

Aktionager og deltagere i CSD'er, som er i stand til at udeve kontrol med CSD'ens
ledelse, direkte eller indirekte, skal vaae egnede til at sikre en sund og forsigtig
ledelse af CSD'en.

CSD'er skdl:

a) offentliggere og give den kompetente myndighed oplysning om CSD'ens
gerstruktur og isaa om, hvilke parter der eventuelt er i stand til at udeve
kontrol med CSD'ens drift, og om starrelsen af deres interesser

b) offentliggere og give den kompetente myndighed oplysning om et eventuelt
gerskifte, som indebagrer en aandring af, hvilke personer der udever kontrol
med CSD'ens drift.

Senest 60 arbegdsdage efter modtagelse af oplysningerne i stk. 7 tradfer den
kompetente myndighed afgerelse om de foresldede amdringer i kontrollen med
CSD'en. Den kompetente myndighed naagter at godkende foresldede andringer i
kontrollen med CSD'en, hvis der er objektive og paviselige grunde til at tro, at disse
aandringer vil true den sunde og forsigtige forvaltning af CSD'en eller CSD'ens evne
til at overholde denne forordning.
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Artikel 26
Brugerudvalg

CSD'er nedsadter et brugerudvalg for hvert af de vaadipapirafviklingssystemer, som
de driver, bestdende af reprasentanter for udstedere og deltagere i sddanne
vaadipapirafviklingssystemer. Brugerudval gets anbefalinger skal vaae uafhaangige af
enhver direkte indflydelse fra CSD'ens ledel se.

CSD'er skal definere mandatet for hvert af de nedsatte brugerudvalg,
forvaltningsordningen til sikring af uafhaangighed, arbejdsgangen og adgangskravene
for brugerudvalgets medlemmer samt, hvorledes de vadges. Forvaltningsordningen
skal offentliggeres og sikre, at brugerudvalget rapporterer direkte til bestyrelsen, og
at det afholder regel maessige mader.

Brugerudvalgene giver anbefaling til CSD'ens bestyrelse om vaesentlige ordninger,
der pavirker deres medlemmer, som f.eks. kriterierne for accept af udstedere eller
deltagere | deres respektive vaadipapirafviklingssystemer, serviceniveau og
prisstruktur.

Brugervalgenes medlemmer er underlagt tavshedspligt, dog med forbehold af de
kompetente myndigheders ret til a blive beherigt informeret. Konstaterer
brugerudvalgets formand, at et medlem har en faktisk eller potentiel interessekonflikt
vedrgrende et bestemt emne, skal det pagaddende mediem ikke have stemmeret om
dette emne.

CSD'er giver straks den kompetente myndighed meddelelse om enhver afgerelse,
hvor bestyrelsen beslutter ikke at falge brugerudval gets anbefaling.

Artikel 27
Registrering

CSD'er opbevarer i en periode pa mindst fem ar alle registre om de serviceydelser,
der leveres, og aktiviteter, der udferes, for sdedes at give den kompetente
myndighed mulighed for at kontrollere, om kravene i denne forordning er opfyldit.

CSD'er dtiller efter anmodning de i stk. 1 omhandlede registre til radighed for den
kompetente myndighed og de relevante myndigheder, der er omhandlet i artikel 11,
med henblik pa opfyldelse af deres mandater.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at prascisere de i stk. 1
omhandlede registre, der skal opbevares for kunne at kontrollere, om CSD'er
opfylder kravene i denne forordning.

ESMA forelamgger disse udkast for Kommissionen senest seks maneder efter datoen
for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede

reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemf arel sesmaessige tekniske standarder med henblik pa at fastlasgge formatet af
de i stk. 1 omhandlede registre, der skal opbevares for at kunne kontrollere, om
CSD'er opfylder kravene i denne forordning.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 28
Outsourcing

CSD'er, der outsourcer serviceydelser eller aktiviteter, har fortsat det fulde ansvar for
opfyldelsen af deres forpligtelser i henhold til denne forordning og skal til enhver tid
opfylde falgende betingel ser:

a)  outsourcing maikke medfare overdragelse af deres ansvar

b)  der maikke ske andringer i forholdet mellem CSD'en og dens deltagere eller
udstedere eller aandringer af de forpligtelser, som CSD'en har over for deres
deltagere eller udstedere

c) der maikke forekomme vaesentlige andringer af de betingelser, pa grundlag af
hvilke CSD'en er blevet godkendt

d) outsourcing ma ikke forhindre gennemferelsen af tilsynss  og
overvagningsfunktioner, herunder adgang pa stedet til relevante oplysninger,
som er ngdvendige for at varetage de pagad dende funktioner

€) outsourcing ma ikke medfagre, at CSD'en ikke laagere har adgang til de
ngdvendige systemer og kontrolforanstaltninger til at styre de risici, den er
udsat for

f)  CSD'en skal bevare den ngdvendige ekspertise og de ngdvendige ressourcer til
at vurdere kvaliteten af de serviceydelser, der leveres, og serviceyderens
organisatoriske og kapitalmaessige egnethed, til at overvage de outsourcede
serviceydelser effektivt og til at styre de risici, der er forbundet med
outsourcingen

g) CSD'en har direkte adgang til de relevante oplysninger om de outsourcede
serviceydelser

h)  serviceyderen arbejder sammen med den kompetente myndighed og de
relevante myndigheder, jf. artikel 11, i forbindelse med de outsourcede
aktiviteter

1)  CSD'en sikrer, at serviceyderen overholder de standarder, der er fastsat i den
relevante databeskyttelseslovgivning, som ville finde anvendelse, hvis
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serviceyderne var etableret i Unionen. CSD'en er ansvarlig for at sikre, at disse
standarder indg&r i en kontrakt mellem parterne, og at disse standarder
opretholdes.

CSD'er fastlagger deres egne og serviceyderens rettigheder og forpligtelser i en
skriftlig aftale. Aftalen om outsourcing indeholder en bestemmelse om, at CSD'en
kan bringe aftalen til opher.

CSD'er dtiller efter anmodning ale nadvendige oplysninger til radighed for den
kompetente myndighed og de relevante myndigheder, jf. artikel 11, sdledes at de er i
stand til at vurdere, hvorvidt de outsourcede aktiviteter er i overensstemmelse med
kravene i denne forordning.

Outsourcing af kerneserviceydelser skal godkendes af den kompetente myndighed i
henhold til artikel 17.

Stk. 1-4 finder ikke anvendelse, hvis CSD'er outsourcer nogle af deres serviceydel ser
eller aktiviteter til en offentlig enhed, og hvis den pagaddende outsourcing er
omfattet af ssalige retlige, reguleringsmaessige og operationelle rammer, aftalt i
fadlesskab og formaliseret af den offentlige enhed og den relevante CSD og
accepteret af de kompetente myndigheder pa grundlag af kravene i denne forordning.

AFDELING 2
BESTEMMEL SER OM GOD FORRETNINGSSK K

Artikel 29
Almindelige bestemmel ser

CSD'er udformes sdledes, at de daskker deltagernes og de betjente markeders behov.

CSD'er har klart definerede mal og malsatninger, som kan males og er realistiske,
f.eks. med hensyn til mindstemd af serviceydelser, forventet risikostyring og
forretningsprioriteter.

CSD'er skal have gennemsigtige regler for behandling af klager.

Article 30
Deltagel sesbetingel ser

CSD'er offentligger for hvert af de vaadipapirafviklingssystemer, som de driver,
adgangskriterier, som giver fair og &ben adgang. Kriterierne skal vaae
gennemsigtige, objektive, risikobaserede og ikke-diskriminerende, sdledes at de
sikrer fair og dben adgang til CSD'en. Kriterier, der begramser adgangen, ma kun
anvendes, hvisformalet er at styre derisici, som CSD'en udsadtes for.

CSD'er behandler anmodninger om adgang omgadende ved at besvare sddanne

anmodninger i lagbet af hgjst en maned og offentligger procedurerne for behandling
af anmodninger om adgang.
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CSD'er ma kun nagte anmodende deltagere, som opfylder kriterierne i stk. 1,
adgang, hvis der foreligger en beherig skriftlig begrundelse, som har belagg i en
omfattende risikoanalyse.

Hvis deltagere nagytes adgang, har de ret til at klage til den kompetente myndighed
for den CSD, der har nasgtet adgang.

Den ansvarlige kompetente myndighed undersgger klagen beherigt ved at vurdere
begrundelserne for at naggte adgang og giver den anmodende deltager et begrundet
svar.

Den ansvarlige kompetente myndighed harer den kompetente myndighed pa det sted,
hvor den anmodende deltager er etableret, om en vurdering af klagen. Hvis den
anmodende deltagers myndighed er uenig i den givne vurdering, indbringes sagen for
ESMA, som kan handle inden for rammerne af de befgjelser, der er tillagt den i
henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis CSD'ens afslag med hensyn til at give den anmodende deltager adgang anses
for uberettiget, udsteder den ansvarlige kompetente myndighed et pabud til CSD'en
om at give den anmodende deltager adgang.

CSD'er skal have objektive og gennemsigtige procedurer for suspension og velordnet
udtraeden af deltagere, som ikke laengere opfylder kriterierne for deltagelsei stk. 1.

Kommissionen tillagges befgielser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedrgrende foranstaltninger til preecisering af de
risici, som kan gare det berettiget for en CSD at nagyte deltagere adgang, og trinnene
I den procedure, der er omhandlet i stk. 3.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder for at fastlesgge standardformularer og -
modeller for procedureni stk. 3.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemferel sesmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemf arel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 1 forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 31
Gennemsigtighed

CSD'er offentligger for hvert af de vaadipapirafviklingssystemer, som de driver, og
for hver af de andre serviceydelser, som de leverer, de priser og gebyrer, der er
forbundet med serviceydelserne. De skal give oplysning om prisen og gebyrerne for
enkeltstdende serviceydelser og opgaver, som leveres eller varetages saaskilt,
herunder om nedslag og rabatter og betingelserne for at kunne drage fordel af naevnte
reduktioner. De skal give kunderne saarskilt adgang til specifikke serviceydelser.
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2. CSD'er offentligger pridlisten, sdledes at det bliver lettere at sammenligne tilbud, og
sdledes at kunderne ved, hvilken pris de kan forvente at skulle betale for brug af

serviceydelser.
3. CSD'er er bundet af deres offentliggjorte prispolitik.
4. CSD'er giver kunderne oplysninger, som sadter dem i stand til at sammenholde

fakturaen med de offentliggjorte pridlister.

5. CSD'er ska underrette ale deltagere om de risici, der er forbundet med
serviceydelserne.

6. CSD'er skal redegere separat for omkostningerne og indtasgterne i forbindelse med
de serviceydelser, der leveres, og skal forelasggge disse oplysninger for den
kompetente myndighed.

Artikel 32
Procedurer for kommunikation med deltagere og andre mar kedsinfrastrukturer

CSD'er anvender i procedurerne for kommunikation med deltagere | de
vaadipapirafviklingssystemer, som de driver, og med de markedsinfrastrukturer, som de har
en gramseflade med, de anerkendte kommunikationsprocedurer og -standarder for
meddel el ser og referencedata for at fremme effektiv registrering, betaling og afvikling.

AFDELING 3
KRAV TIL CSD-SERVICEYDEL SER

Artikel 33
Almindelige bestemmel ser

CSD'er har for hvert af de vaadipapirafviklingssystemer, som de driver, passende regler og
procedurer, herunder solide regnskabsmetoder og kontroller, som skal medvirke til at sikre
vaadipapiremissioners integritet samt reducere og styre de risici, der er forbundet med
opbevaring og afvikling af transaktioner med vaadipapirer.

Artikel 34
Emissionersintegritet

1 CSD'er tradfer passende afstemningsforanstaltninger for at kontrollere, om det antal
vaadipapirer, der udger en vaadipapiremission eller en del af en vaadipapiremission,
0g som er indgivet til CSD'en, svarer til summen af de vaardipapirer, der er registreret
pa de vaerdipapirkonti, som tilherer deltagerne i det vaardipapirafviklingssystem, som
CSD'en driver. Afstemningen foretages paintradagsbasis.

2. Hvis andre enheder er involveret i afstemningsprocessen for en bestemt
vaadipapiremission, f.eks. udstederen, registre, emissionsinstitutter,
overfarselsfirmaer, vaadipapircentraer, andre CSD'er eller andre enheder, kan
CSD'er kraeve, at sddanne enheder indgdr aftale om passende samarbejds- og
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informationsudveklingsforanstaltninger med CSD'en, sdedes at emissionens
integritet opretholdes.

Overtrak pa veadipapirer, debetsaldi og veadipapiroprettelse er ikke tilladt i et
vaadipapirafviklingssystem, som drives af en CSD.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik p& at prasisere, hvilke
afstemningsforanstaltninger CSD'er skal tradfe, jf. stk. 1-3.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandliede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 35
Beskyttel se af deltageres vaardipapirer

CSD'er har for hvert af de vaadipapirafviklingssystemer, som de driver, fortegnelser
og konti, som til enhver tid satter dem i stand til omgaende at skelne mellem en
given deltagers vaadipapirer og enhver anden deltagers vaadipapirer og, hvis det er
relevant, CSD'ens egne aktiver.

CSD'er har fortegnelser og konti, som sadter en given deltager i stand til at skelne
mellem den pagaddende deltagers veadipapirer og vaadipapirer, som den
pagad dende deltager opbevarer pavegne af kunder.

CSD'er tilbyder at have fortegnelser og konti, som sadter en given deltager i stand til
at skelne mellem vaadipapirer, som den pagaddende deltager opbevarer pa vegne af
kunder ("individuel kundeadskillelse™).

CSD'er offentligger beskyttelsesniveauet og de omkostninger, der er forbundet med
de forskellige adskillelsesniveauer, og tilbyder disse serviceydelser pa rimelige
forretningsmaessige vilkar.

CSD'er anvender ikke deltageres vaadipapirer, medmindre de har indhentet de
pagad dende deltageres udtrykkelige samtykke.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
reguleringsmaessige  tekniske standarder med henblik pa at prexisere de
registreringsmetoder og kontostrukturer, der ger det muligt at skelne mellem
beholdningernei stk. 1-3, og metoderne til vurdering deraf.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede

reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 36
Endelig afregning

CSD'er sikrer, at det vaxdipapirafviklingssystem, som de driver, giver deltagerne
tilstraekkelig beskyttelse. Vaadipapirafviklingssystemer, som drives af en CSD,
udformes og anmeldes i overensstemmelse med procedurerne i artikel 2, litra a), i
direktiv 98/26/EF.

CSD'er indfarer procedurer for deres vaadipapirafviklingssystemer, som muligger
rettidig endelig afvikling, minimal eksponering for deres deltagere over for
modpartsrisici og likviditetsrisici og relativt fatilfadde af forfejlet afvikling.

CSD'er definerer klart, hvorndr overferselsordrer i et vaardipapirafviklingssystem er
uigenkaldelige, har retsvirkning og er bindende for tredjeparter.

CSD'er oplyser, hvorndr overferder af finansielle midler og veadipapirer i et
vaadipapirafviklingssystem er uigenkaldelige, har retsvirkning og er bindende for
tredjeparter.

Stk. 3 og 4 bergrer ikke anvendelsen af bestemmelserne vedrarende links og fadles
it-afviklingsinfrastruktur i artikel 45.

CSD'er sikrer endelig afregning senest ved forretningsdagens slutning pa den
planlagte afviklingsdato. De indfarer efter anmodning fra brugerudvalget systemer,
som muligger intradags- eller realtidsafvikling.

Modtagere har adgang til a anvende det kontante nettoprovenu af
vaadipapirafviklinger senest ved forretningsdagens dutning pa den planlagte
afviklingsdato.

Alle veaadipapirtransaktioner mod kontantbelgb mellem direkte deltagere i
vaadipapirafviklingssystemer, som drives af en CSD, afvikles pa DvP-basis.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
regul eringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at prascisere de procedurer i
stk. 2, som muligger rettidig endelig afvikling.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 37
Kontantafvikling

| forbindelse med transaktioner i den valuta, som anvendes i det land, hvor
afviklingen finder sted, afvikler CSD'er kontantbetalingerne for deres respektive
vaadipapirafviklingssystemer over konti oprettet hos en centralbank, som anvender
en sadan valuta, hvis det er praktisk muligt.
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2. Hvis det ikke er praktisk muligt at afvikle kontantbetalingerne over centralbankkonti,
kan CSD'er tilbyde at afvikle dem for ale eler en del a deres
vaadipapirafviklingssystemer over konti oprettet hos et kreditinstitut. Hvis CSD'er
tilbyder at afvikle kontantbetalinger over konti oprettet hos et kreditinstitut,
gennemfares afviklingen i overensstemmel se med bestemmelsernei afsnit 1V.

3. Hvis CSD'er bade tilbyder afvikling over centralbankkonti og over konti oprettet hos
et kreditinstitut, har deltagerne ret til at vadge mellem de to muligheder.

4, CSD'er giver markedsdeltagerne tilstraskkelige oplysninger til, at de kan identificere
og evaluere derisici og omkostninger, der er forbundet med disse serviceydelser.

5. Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedrgrende foranstaltninger til praecisering af de
tilfadde, hvor afvikling af kontantbetalinger i en bestemt valuta over konti oprettet
hos en centralbank ikke er praktisk mulig, og af metoderne til vurdering deraf.

Artikel 38
Regler og procedurer vedrarende deltageres misligholdelse

1 CSD'er har for hvert af de vaadipapirafviklingssystemer, som de driver, effektive og
klart definerede regler og procedurer til handtering af deltageres misligholdelse, som
sikrer, at CSD'en kan tradffe rettidige foranstaltninger med henblik pa at begramse tab
og likviditetspres og fortsat opfylde sine forpligtel ser.

2. CSD'er offentligger deres regler og procedurer vedrarende mislighol del se.

3. Sammen med deltagere og andre relevante interesserede parter afpreover og reviderer
CSD'er regelmaessigt procedurerne vedragrende misligholdelse med henblik pa at
sikre, at de er praktiske og effektive.

4, ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning
(EV) nr. 1095/2010 med henblik pa at sikre konsekvent anvendelse af denne artikel.

AFDELING 4
TILSYNSKRAV

Artikel 39
Generdlle krav

CSD'er indfgrer en solid risikostyringsstruktur med henblik pd bade at styre retlige,
forretningsmaessige, operationelle og andrerisici.
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Artikel 40
Retligerisici

1 CSD'er skal af hensyn til godkendelse og tilsyn samt oplysninger til kunder have
regler, procedurer og aftaler, som er tydelige og letforstdelige, herunder ogsa
vedrgrende de vaadipapirafviklingssystemer, som de driver.

2. CSD'er udformer regler, procedurer og aftaler siledes, at de kan handheaeves i ale
relevante jurisdiktioner, herunder i tilfadde af deltageres misligholdelse.

3. CSD'er, som driver forretninger i forskellige jurisdiktioner, identificerer og
begramser de risici, der opstar som feglge af potentielle lovkonflikter pa tvaas af
jurisdiktioner.

Artikel 41

Generel forretningsmaeessig risiko

CSD'er skal have solide it-forvaltnings- og kontrolvaaktgjer til at identificere, overvage og
styre generelle forretningsmaessige risici, herunder forretningsstrategi, pengestremme og
driftsudgifter.

Artikel 42
Operationellerisici

1. CSD'er skal identificere alle potentielle kilder til operationelle risici, bade interne og
eksterne, og begraanse deres indvirkning ved at anvende passende it-vagktgjer,
kontroller og procedurer, herunder for ale de vaadipapirafviklingssystemer, som de
driver.

2. CSD'er skal til enhver tid have passende it-vaaktgjer, som garanterer en hgj grad af
sikkerhed og operationel palidelighed, og som har tilstraskkelig kapacitet. De
informationsteknologiske vagktgier skal kunne handtere de komplekse og
forskelligartede serviceydelser og aktiviteter, der leveres og udferes, for sdledes at
garantere et hgjt sikkerhedsniveau og beskytte oplysningernes integritet og

fortrolighed.

3. CSD'er udarbejder, gennemfarer og opretholder for deres registreringsserviceydel ser
og centrale  forvaltningsserviceydel ser samt for hvert af de
vaadipapirafviklingssystemer, som de driver, en passende

forretningskontinuitetsplan og en katastrofeberedskabsplan, som har til forma at
sikre beskyttelse af deres serviceydelser, rettidig genopretning af transaktioner og
opfyldelse af deres forpligtelser i tilfadde af haandelser, som i hgj grad risikerer at
afbryde transaktioner.

4, Planerne i stk. 3 skal som et minimum give mulighed for at genoptage alle
transaktioner fra det tidspunkt, hvor de blev afbrudt, for at give deltagerne i en CSD
mulighed for at opretholde driftssikkerheden og foretage afvikling pa den planlagte
dato. De indebager, at der oprettes endnu et afviklingssted med de fornadne centrale
ressourcer, kapaciteter og funktionaliteter, herunder personale med passende
kvalifikationer og erfaring.
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CSD'er planlagyger og gennemfarer programmerede test af foranstaltningernei stk. 1-
4.

CSD'er identificerer, overvager og forvalter de risici, som de vigtigste deltagere i de
vaadipapirafviklingssystemer, de driver, samt serviceydere og andre CSD'er eller
andre markedsinfrastrukturer kan indebaare for deres transaktioner.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
regul eringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at preecisere de operationelle
risici i stk. 1 og 6, metoderne til at teste, handtere eller begramse de pagaddende
risici, herunder forretningskontinuitetsplanerne og katastrofeberedskabsplanerne i
stk. 3 og 4 og metoderne til vurdering deraf.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 43
Investeringsrisici

CSD'er opbevarer deres finansielle aktiver i centralbanker eller godkendte
kreditingtitutter, der har solide regnskabspraksisser, opbevaringsprocedurer og
interne kontroller, som beskytter aktiverne fuldt ud.

CSD'er skal, hvis det er nadvendigt, have umiddelbar adgang til deres aktiver.

CSD'er investerer kun finansielle midler i kontantinstrumenter eller i ssadeles likvide
finansielle instrumenter med minimal markeds- og kreditrisiko. Investeringerne skal
kunne realiseres hurtigt med en minimal negativ indvirkning pa prisen til fglge.

CSD'er tager hensyn til den samlede risikoeksponering over for individuelle
ingtitutter, nar der tredfes beslutning om at investere, og sikrer, at den samlede
risikoeksponering over for ethvert individuelt institut forbliver inden for rimelige
koncentrationsgraanser.

Artikel 44
Kapitalkrav

CSD'ers kapital, herunder tilbageholdt overskud og reserver, star til enhver tid i
forhold til de risici, som falger af CSD'ens aktiviteter. Den skal til enhver tid vaae
tilstraskkelig til at:

a) garantere, at CSD'er er passende sikret mod operationelle, juridiske og
forretningsmaessige risici samt depot- og investeringsrisici

b)  dakke potentielle generelle forretningsmasssige tab, saledes at CSD'erne fortsat
kan levere serviceydel ser som en going concern
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c) skreen velordnet afvikling eller omstrukturering af CSD'ernes aktiviteter over
en passende periodei tilfadde af misligholdelse

d give CSD'erne mulighed for a dakke Igbende og forventede
driftsomkostninger i mindst seks maneder under en rackke stressscenarier.

CSD'er skal have en plan for fglgende:

a) tilvgebringelse af yderligere kapital, hvis egenkapitalen nsamer sig
minimumsgraansen eller ikke opfylder kravenei stk. 1

b) en velordnet afvikling eller omstrukturering af deres aktiviteter og
serviceydelser, hvis CSD'en ikke kan tilvejebringe ny kapital.

Planen godkendes af bestyrelsen eller et passende bestyrelsesudvalg og opdateres
regel maessigt.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
regul eringsmaessi ge tekniske standarder med henblik pa at preecisere CSD'ers kapital,
tilbagehol dte overskud og reserver, jf. artikel 1, og planen i stk. 2.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

AFDELING 5
KRAV TIL CSD-LINKS

Artikel 45
CD-links

Alle bergrte CSD'er skal, far de opretter et CSD-link, og Igbende, nar linket er
oprettet, identificere, vurdere, overvage og forvalte ale potentielle risikokilder for
dem selv og deres deltagere som falge af linkaftalen.

Linkaftalen skal godkendes, jf. artikel 17, stk. 1, litra d).

Links skal give tilstrakkelig beskyttelse til de linkede CSD'er og deres deltagere,
issa hvad angdr eventuelle |an optaget af CSD'er og koncentrationen og de
likviditetsrisici, der opstar som falge af linkaftalerne.

Links skal understettes af en passende kontraktmeessig foranstaltning med en
preecisering af de linkede CSD'ers, og om ngdvendigt CSD-deltagernes respektive
rettigheder og forpligtelser. Kontraktmaessige foranstaltninger med konsekvenser pa
tvaas af jurisdiktioner skal omfatte et utvetydigt lovvalg for de enkelte aspekter ved
linkets aktiviteter.
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| tilfedde af forelgbige vexdipapiroverfarser mellem linkede CSD'er er
genoverfarsel af vaadipapirer, inden den farste overfarsel bliver endelig, forbudt.

CSD'er, som anvender et mellemled til at drive linket med en anden CSD, mdler,
overviger og forvalter de yderligere risici, som felger af anvendelsen af det
pagad dende mellemled.

Linkede CSD'er skal have solide afstemningsprocedurer for at sikre, at deres
respektive registre indeholder ngjagtige oplysninger.

Links mellem CSD'er skal tillade DvP-afvikling af transaktioner mellem deltagere i
linkede CSD'er, hvis det er praktisk muligt. Begrundelserne for eventuelt manglende
DvP-afvikling indberettes til de kompetente myndigheder.

Interoperable vaadipapirafviklingssystemer og CSD'er, som anvender en fadles
afviklingsinfrastruktur, indfgrer identiske tidspunkter for:

a) overfearselsordrersindgang i systemet
b) overferselsordrers uigenkaldelighed
c) endeligeoverfarder af vaadipapirer og kontanter.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at preecisere kravet i stk. 3
om, at de forskellige typer linkaftaler skal give tilstragkkelig beskyttelse til de linkede
CSD'er og deres deltagere, issa n&r en CSD har til hensigt at deltage i et
vaadipapirafviklingssystem drevet af en anden CSD, overvagningen og forvaltningen
af yderligere risici i stk. 5 som f@lge af brug af mellemled, af stemningsmetoderne i
stk. 6, de tilfadde, hvor DvP-afvikling gennem links er praktisk mulig, jf. stk. 7, og
metoderne til vurdering deraf.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede

regul eringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Kapitel [11
Lovvalg

Artikel 46
Lovgivning, der finder anvendelse pa de gjendomsretlige aspekter

Spargsma vedrarende de ejendomsretlige aspekter ved finansielle instrumenter, som
CSD'er opbevarer, afgeres efter lovgivningen i det land, hvor kontoen fares.

Hvis kontoen anvendes til afvikling i et vaadipapirafviklingssystem, afgeres de efter
den lovgivning, som finder anvendel se pa vaardipapirafviklingssystemet.
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Hvis kontoen ikke anvendes til afvikling i et vaardipapirafviklingssystem, antages
den pégaddende konto at fares pd det sted, hvor CSD'en har sit szadvanlige
opholdssted. jf. artikel 19 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr.
593/2008**.

Ved anvendelse af lovgivningen i et land som anfert i denne artikel forstas
anvendelse af de gaddende retsregler i det pdgaddende land med undtagelse af
international privatret.

Kapitel 1V
Adgangtil CSD'er

AFDELING 1
UDSTEDERESADGANG TIL CSD'ER

Artikel 47
Fri adgang til at udstede vaadipapirer i en CSD godkendt i EU

Udstedere har ret til at faregistreret deres vaardipapirer i CSD'er, som er oprettet i en
medlemsstat, uden at det bergrer den selskabslovgivning, som gadder for
vadipapirernes oprettel se.

Nar udstedere indgiver anmodning om at fa registreret deres vaadipapirer i en CSD,
behandler sidstnaevnte en sddan anmodning omgaende og afgiver svar til den
anmodende udsteder i labet af tre maneder.

CSD'er kan naggte at levere serviceydelser til udstedere. Et sddant afslag skal have
belagy i en samlet risikoanalyse eller begrundes med manglende adgang for CSD'en
til transaction feeds fra det marked, hvor den anmodende udsteders vaadipapirer
handles eller vil blive handlet.

Hvis CSD'er naggter at levere serviceydelser til en udsteder, skal den anmodende
udsteder have en fuldstaandig begrundelse for afslaget.

| tilfedde af afslag har den anmodende udsteder ret til at klage til den kompetente
myndighed for den CSD, der har naagtet at levere serviceydelser.

Den kompetente myndighed for den pagaddende CSD undersager klagen behgrigt
ved at vurdere CSD'ens begrundelser for afslaget og giver udstederen et begrundet
svar.

Den kompetente myndighed for CSD'en herer den kompetente myndighed pa det
sted, hvor den anmodende udsteder er etableret, om vurderingen af klagen. Hvis
myndigheden pa det sted, hvor den anmodende udsteder er etableret, er uenig i den

24

EUT L 177 af 4.7.2008, s. 6.

58

DA



givne vurdering, indbringes sagen for ESMA, som kan handle inden for rammerne af
de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis CSD'ens afslag med hensyn til at levere serviceydelser til en udsteder anses for
uberettiget, udsteder den ansvarlige kompetente myndighed et pdbud til CSD'en om
at levere serviceydelser til den anmodende udsteder.

5. Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedrgrende foranstaltninger til praecisering af de
risici, som kan gare det berettiget for en CSD at naggte udstedere adgang, og trinnene
I den procedure, der er omhandlet i stk. 4.

6. ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder for at fastlasgge standardformularer og -
modeller for procedureni stk. 2.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

AFDELING 2
ADGANG MELLEM CSD'ER

Artikel 48
Sandardiseret linkadgang

CSD'er har ret til at deltage i en anden CSD, jf. artikel 30, forudsat at CSD-linket godkendes
som omhandlet i artikel 17.

Artikel 49
Skraedder syet linkadgang

1 Hvis en CSD anmoder en anden CSD om at udvikle saalige funktioner for at fa
adgang hertil, kan den modtagende CSD kun afsla en sddan anmodning af hensyn til
riskoen. Den kan ikke afsld anmodningen med den begrundelse, at den mister
markedsandele.

2. Den modtagende CSD kan af den anmodende CSD opkraeve et gebyr beregnet efter

kostpris-plus-metoden for at give skraaddersyet linkadgang, medmindre andet aftales
mellem parterne.
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Artikel 50
Procedure for CSD-links

Nar CSD'er indgiver anmodning om adgang til en anden CSD, behandler sidstnaevnte
en sadan anmodning omgdende og afgiver svar til den anmodende CSD i |gbet af tre
maneder.

CSD'er kan kun naggte at give en anmodende CSD adgang, hvis dette vil bergre de
finansielle markeders virkeméade og forarsage systemiske risici. Et sadant afslag skal
have belagg i en samlet risikoanalyse.

Hvis CSD'er naggter at give adgang, skal den anmodende CSD have en fuldstaandig
begrundel se for afslaget.

Hvis anmodende CSD'er naggtes adgang, har de ret til at klage til den kompetente
myndighed for den CSD, der har naagtet adgang.

Den ansvarlige kompetente myndighed undersgger klagen beherigt ved at vurdere
begrundel serne for afslaget og giver den anmodende CSD et begrundet svar.

Den ansvarlige kompetente myndighed herer den kompetente myndighed for den
anmodende CSD om vurderingen af klagen. Hvis den anmodende CSD'ers
myndighed er uenig i den givne vurdering, kan hver af de to myndigheder indbringe
sagen for ESMA, som kan handle inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt i
henhold til artikel 19 forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis CSD'ens afslag med hensyn til at give den anmodende CSD adgang anses for
uberettiget, udsteder den ansvarlige kompetente myndighed et pabud til CSD'en om
at give den anmodende CSD adgang.

Hvis CSD'er indvilliger i at oprette et link, indgiver de i overensstemmelse med
artikel 17 deres ansagning om godkendelse til deres respektive kompetente
myndigheder, som skal vurdere, om de potentielle risici, der opstar som felge af
linkaftaler, f.eks. kredit- og likviditetsrisici og operationelle og andre relevanterisici,
er reduceret tilstraskkeligt.

De kompetente myndigheder for de respektive CSD'er skal namgte at godkende et
link, hvis det kan pavirke den made, som de vaadipapirafviklingssystemer, de
anmodende CSD'er driver, fungerer pa

De kompetente myndigheder for de respektive CSD'er herer hinanden om
godkendelsen af linket og kan om nadvendigt i tilfadde af divergerende afgarel ser
indbringe sagen for ESMA, som kan handle inden for rammerne af de befgjelser, den
er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedrgrende foranstaltninger til preecisering af
trinnene i de procedurer, der er omhandlet i stk. 1-3.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemfarel sesmasssige tekniske standarder for at fastlaagge standardformularer og -
modeller for procedurernei stk. 1-3.
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ESMA forelagyger disse udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

AFDELING 3

ADGANG MELLEM EN CSD OG EN ANDEN MARKEDSINFRASTRUKTUR

Artikel 51
Adgang mellem en CSD og en anden mar kedsi nfrastruktur

CCPer og handelssystemer formidler efter anmodning pa et ikke-diskriminerende og
gennemsigtigt grundlag transaction feeds til CSD'er og kan af den anmodende CSD
opkraeve et gebyr beregnet efter kostpris-plus-metoden for sddanne transaction feeds,
medmindre parterne har aftalt andet med hinanden.

CSD'er giver CCPer og handel ssystemer adgang il deres
vaadipapirafviklingssystemer pa et ikke-diskriminerende og gennemsigtigt grundlag
og kan opkraave et gebyr beregnet efter kostpris-plus-metoden for en sadan adgang,
medmindre parterne har aftalt andet med hinanden.

Né&r en part indgiver anmodning om adgang til en anden part, jf. stk. 1, behandles en
sadan anmodning omgéaende, og der afgives svar til den anmodende part i 1abet af en
maned.

Den modtagende part kan kun nasgte adgang, hvis en sadan adgang ville bergre de
finansielle markeders virkemade og forérsage systemiske risici. Den kan ikke afsla
anmodningen med den begrundelse, at den mister markedsandele.

Hvis en part naggter at give adgang, skal den anmodende part have en fuldstaandig
begrundelse for afslaget med belagg i en samlet risikoanalyse. Hvis den anmodende
part naggtes adgang, har den ret til at klage til den kompetente myndighed for den
part, der har nagytet adgang.

Den ansvarlige kompetente myndighed undersgger klagen beherigt ved at vurdere
begrundelserne for at nasgte adgang og giver den anmodende part et begrundet svar.

Den ansvarlige kompetente myndighed herer den kompetente myndighed for den
anmodende part om vurderingen af klagen. Hvis den anmodende parts myndighed er
uenig i den givne vurdering, kan hver af de to myndigheder indbringe sagen for
ESMA, som kan handle inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt i henhold
til artikel 191 forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis en parts afslag med hensyn til at give adgang anses for uberettiget, udsteder den

ansvarlige kompetente myndighed et pdbud til den pagaddende part om at give
adgang til dens serviceydelser.
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Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 64 vedrgrende foranstaltninger til praecisering af
trinnene i den procedure, der er omhandlet i stk. 1-3.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder for at fastlasgge standardformularer og -
modeller for procedureni stk. 1-3.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i andet afsnit omhandlede
gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

AFSNIT IV

KREDITINSTITUTTER UDPEGET TIL AT LEVERE

BANKM AESSIGE HIJALPEYDELSER TIL CSD-DELTAGERE

Artikel 52
Tilladelsetil at levere bankmeessige hjad peydel ser

En CSD ma ikke selv levere nogen af de i bilagets afdeling C omhandlede
bankmaessige hjad peydel ser.

Nar en national kompetent myndighed som omhandlet i denne forordnings artikel 53,
stk. 1, finder det godtgjort, at en CSD har truffet ale de nedvendige
beskyttel sesforanstaltninger for at kunne levere hjadpeydelser, kan den kompetente
myndighed som undtagelse fra stk. 1 indgive en anmodning til Kommissionen om at
give denne CSD tilladelse til ogsa at levere de hjad peydelser, som er naevnt i bilagets
afdeling C. Denne anmodning skal indeholde falgende:

a) dokumentation til stette for anmodningen med en detaljeret redegerelse for de
foranstaltninger, CSD'en har truffet for at imgdega ale risici, der er forbundet med
hjad peydelserne

b) en begrundet vurdering af, at denne lasning er den mest effektive made til at sikre
den systemiske modstandskraft

¢) en analyse af de forventede virkninger for det relevante finansielle marked og den
finansielle stabilitet.

Efter at have foretaget en detaljeret konsekvensanalyse, en hering af de pagad dende
virksomheder og efter at have taget hgjde for udtalelser fra EBA, ESMA og ECB
vedtager Kommissionen en gennemferelsesafgerelse efter proceduren i artikel 66.
Kommissionen skal give en begrundelse for gennemf grel sesaf gerel sen.
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En CSD, som er indrgmmet en undtagelse, skal meddeles tilladelse til at drive
virksomhed som kreditinstitut efter bestemmelserne i afsnit 11 i direktiv 2006/48/EF.
Denne tilladelse begramses til levering af de bankmaessige hjadpeydelser, som den
har tilladelse til at leverei overensstemmelse med stk. 4, og forudsadter opfyldel se af
kravenei artikel 57 og 58.

En CSD, som agter at afvikle de kontante betalinger i hele eller dele af sit
vagdipapirafviklingssystem efter bestemmelserne i artikel 37, stk. 2, i denne
forordning, skal indhente tilladelse til at udpege et kreditinstitut, som er meddelt
tilladelse i henhold til bestemmelserne i afsnit 11 i direktiv 2006/48/EF, medmindre
den i artikel 53, stk. 1, i denne forordning naevnte kompetente myndighed pa
grundlag af de tilgaangelige oplysninger kan pavise, at kreditinstituttets eksponering
for den risikokoncentration, som er omhandlet i artikel 57, stk. 3, og 4, i denne
forordning, ikke er tilstraskkelig reduceret. | sidstnsevnte tilfadde kan den i artikel 53,
stk. 1, naevnte kompetente myndighed kraeve, at CSD'en udpeger mere end et
kreditinstitut. De udpegede kreditinstitutter betragtes som afregningsfirmaer.

Den tilladelse, der er omhandlet i stk. 3, omfatter de i bilagets afdeling C nsevnte
hjadpeydelser, som det udpegede kreditinstitut eller en CSD, som er indrgmmet en
undtagelse i henhold til stk. 2, kan tilbyde CSD-deltagerne.

Nar CSD'en og det udpegede kreditingtitut herer til en koncern, som i sidste er
kontrolleret af samme moderselskab, er den tilladelse, som er meddelt det udpegede
kreditinstitut i henhold til afsnit Il i direktiv 2006/48/EF begramset til levering af de
bankmaessige hjad peydelser, som det har faet tilladelse til at levere i henhold til stk.
3. Det samme krav finder anvendelse pa en CSD, som er indrgmmet en undtagelse i
henhold til stk. 2.

CSD'en og de udpegede kreditinstitutter skal til enhver tid opfylde betingelserne for
opnaelse of tilladelse i henhold til denne forordning.

CSD'en underretter hurtigst muligt de kompetente myndigheder om alle vaesentlige
aandringer, som bergrer de betingelser, der skal opfyldes for at opnatilladelse.

Artikel 53
Procedure for meddelelse eller naggtel se af tilladelse

CSD'en indgiver ansggning om tilladelse til at udpege et kreditinstitut, jf. artikel 52,
til den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CSD'en er etableret.

Ansggningen skal indeholde ale de oplysninger, som er ngdvendige, for at den
kompetente myndighed kan sikre sig, at CSD'en og det udpegede kreditinstitut pa
tidspunktet for tilladelsen har truffet ale foranstaltninger for at opfylde kravene i
denne forordning. Den skal indeholde en driftsplan for de pétankte bankmasssige
hjadpeydelser, den organisatoriske struktur i relationen mellem CSD'en og det
udpegede kreditinstitut samt neamere oplysninger om, hvordan kreditinstituttet agter
at opfylde kravenei artikel 57, stk. 1, 3 og 4.

Den kompetente myndighed anvender procedureni artikel 15, stk. 3 og 6.
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Far den kompetente myndighed meddeler CSD'en tilladelse, harer den fglgende
myndigheder:

a) deni artikel 11, stk. 1, litra @), naevnte relevante myndighed i spergsmalet om,
hvorvidt de udpegede kreditinstitutters patamnkte tjenesteydelser vil berare den
ansggende CSD's vaardipapirafviklingssystem

b) den i artikel 58, stk. 1, neavnte kompetente myndighed i spgrgsmalet om,
hvorvidt kreditinstitutterne kan opfylde kravenei artikel 57.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at presisere, hvilke
oplysninger den ansggende CSD skal give til den kompetente myndighed.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder at regne fra datoen for denne forordnings
Ikrafttraden.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandliede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

ESMA udarbejder i samrdd med medlemmerne af ESCB udkast il
gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder til fastlaggelse af standardformularer,
standardmodeller og standardprocedurer for hering af de i stk. 4 nasevnte
myndigheder forud for meddelelse of tilladel se.

ESMA forelaggger disse udkast til gennemferel sesmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder at regne fra datoen for denne forordnings
Ikrafttraaden.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemfarel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 1 forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 54
Udvidelse af de bankmaessige hjad peydel ser

En CSD, der har til hensigt at udvide de bankmaessige hjad peydelser, for hvilke den
udpeger et kreditinstitut, indgiver en anmodning om udvidelse til den kompetente
myndighed i den medlemsstat, hvor CSD'en er etableret.

Anmodningen om udvidelse er omfattet af proceduren i artikel 53.
Artikel 55
Tilbagetrakning af tilladelse

Den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CSD'en er etableret, trackker
tilladelsen tilbage i falgende tilfadde:
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a)  hvis CSD'en ikke har gjort brug af sin tilladelse i en periode pa 12 maneder,
udtrykkeligt giver afkald pa tilladelsen, eller det udpegede kreditinstitut ikke
har leveret serviceydelser eller udevet aktiviteter i de forudgdende seks
maneder

b)  hvis CSD'en har opnéet tilladelsen pa grundlag af urigtige erklaainger eller pa
anden uretmaessig vis

¢) hvis CSD'en og de udpegede kreditinstitutter ikke laangere opfylder
betingelserne for opnaelse af tilladelsen, og ikke har truffet de afhjadpende
foranstaltninger, som den kompetente myndigheder har anmodet om, inden for
en given frist

d) hvisCSD'en og de udpegede kreditinstitutter har gjort sig skyldigei avorlig og
systematisk overtraadelse af kravene i denne forordning.

Far den kompetente myndighed trakker tilladelsen tilbage, herer den de i artikel 11,
stk. 1, litra @), omhandlede myndigheder og myndighederne i artikel 58, stk. 1, i
spargsmalet om ngdvendigheden af at trakke tilladelsen tilbage, medmindre en
sadan afgerelse skal tragffes straks.

ESMA, enhver relevant myndighed i artikel 11, stk. 1, litra &), og enhver af de |
artikel 58, stk. 1, nsevnte myndigheder, kan til enhver tid anmode om, at den
kompetente myndighed i den mediemsstat, hvor CSD'en er etableret, undersgger,
hvorvidt CSD'en og det udpegede kreditinstitut fortsat opfylder betingelserne for
opnaelse af tilladel sen.

Den kompetente myndighed kan begraanse tilbagetrakningen til en bestemt
serviceydelse eller aktivitet eller et bestemt finansielt instrument.
Artikel 56
CSD-register

ESMA underrettes om de afgerelser, som de kompetente myndigheder har truffet i
henhold til artikel 52, 54 og 55.

ESMA opfarer falgende oplysninger pa den liste, som den i henhold til artikel 19,
stk. 3, skal offentliggere pa sit saalige websted:

a)  navnet pahver CSD, som var genstand for en afgarelse i henhold til artikel 52,
54 og 55

b)  navnet pahver udpeget kreditinstitut

c) listen over bankmaessige hjadpeydelser, som en udpeget kreditinstitut har
tilladelse til at levere til CSD-deltagerne.

Inden for 90 dage efter denne forordnings ikrafttraedel se underretter de kompetente
myndigheder ESMA om, hvilke institutter der leverer bankmaessige hjadpeydelser i
henhold til den nationale lovgivning.
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Artikel 57

Tilsynskrav for kreditinstitutter, som er udpeget til at levere bankmaessige hjad peydel ser

Et kreditinstitut, der er udpeget til at levere bankmaessige hjad peydelser, leverer dei
bilagets afdeling C naevnte serviceydelser, som er omfattet af tilladel sen.

Et kreditinstitut, som er udpeget til at levere bankmaessige hjadpeydelser, skal
overholde a nuvagende og fremtidig lovgivning, som finder anvendelse pa
kreditinstitutter.

Et kreditinstitut, som er udpeget til at levere bankmaessige hjadpeydelser, ska
overholde falgende specifikke tilsynskrav vedrerende de kreditrisici, der er forbundet
med disse serviceydelser, for hvert vaardipapirafviklingssystem:

a)

b)

f)

9)
h)

)

det skal indfare et robust system til styring af kreditrisici

det skal indkredse kilderne til sddanne kreditrisici, hyppigt og regelmassigt
mde og overvdge krediteksponeringerne  og  anvende  egnede
risikostyringsvaaktgjer til at holde disserisici under kontrol

det skal ved hjadp af sikkerhedsstillelse og andre tilsvarende finansielle midler
serge for fuld daskning af krediteksponeringer mod individuelle 1anere

hvis sikkerhedsstillelse er nadvendig for at styre den pageddende kreditrisiko,
skal det kun acceptere sikkerhed med lav kredit-, likviditets- og markedsrisiko

det skal fastssdte og anvende passende konservative haircuts og
koncentrationsgraanser for vaadien af sikkerhed, der stilles til dakning af de i
litra c) naavnte krediteksponeringer

det skal indfare juridisk bindende ordninger, der ger det muligt at ssdge eller
pantsadte sikkerhed hurtigt, searligt ndr der er tale om sikkerhed pa tvaas af
graanser

det skal fastsadte gramser for krediteksponeringer

det skal analysere og planlaggge, hvordan eventuelle restkrediteksponeringer
skal daskkes, vedtage regler og procedurer til implementering af sadanne planer

det skal kun yde kredit til deltagere, som har en kontantkonto hos det

det skal indfegre en automatisk tilbagebetalingsprocedure for intradagskreditter
og forsgge at begramse dag-til-dag-kreditter via af skraskkende hgje satser.

Et kreditinstitut, som er udpeget til at levere bankmaessige hjadpeydelser, skal
overholde feglgende specifikke tilsynskrav vedrgrende de likviditetsrisici, der er
forbundet med disse serviceydelser, for hvert vaardipapirafviklingssystem:

a)

det skal have et robust system til at male, overvége og styre sine
likviditetsrisici for hver valutai det vaardipapirafviklingssystem, for hvilket det
fungerer som afregningsfirma
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b) det ska lgbende overvdge sin beholdning af likvide aktiver og bestemme
vaadien af de til radighed vamende likvide aktiver under hensyntagen til
passende haircutsi disse aktiver

c) det skal lgbende mae sine likviditetsbehov og -risici; i denne forbindelse skal
det tage hgjde for den likviditetsrisiko, der opstar, hvis de to deltagere, mod
hvem det har den sterste eksponering, misligholder deres forpligtel ser

d) det skal reducere de tilsvarende likviditetsrisici med umiddelbart tilgeangelige
ressourcer som f.eks. forfinansieringsordninger, og dersom dette ikke er
muligt, forsage at opna de ngdvendige kreditlinjer eller lignende faciliteter til
daekning af likviditetsbehovene og kun hos institutter med en passende risiko-
og markedsprofil, og det skal desuden indkredse, mdle og overvage sin
likviditetsrisiko, der opstar i forbindelse med disse institutter

e) det skal fastsadte og anvende passende koncentrationsgraanser for hver af de
pagaddende likviditetsudbydere samt for deres moder- og dattersel skaber

f)  det skal ved regelmassige og strenge stresstest fastdd, om de pagaddende
ressourcer er tilstraskkelige

g) det skal analysere og planlaegge, hvordan eventuelle likviditetsmangler skal
daskkes og vedtage regler og procedurer til implementering af sddanne planer

h)  det skal basere sine intradagskreditter pa forholdsmaessige midler med i det
mindste samme forfaldstidspunkt sammensat af kapital, kontantindskud og
|&neordninger

i) det skal indszdte de tilsvarende kontantbeholdninger pa salige konti hos
centralbanker, nar det er praktisk muligt

j)  det ska sikre, at det med kundens informerede samtykke er muligt at
genanvende den sikkerhed, som den misligholdende kunde har stillet.

EBA udarbejder i samrad med ESMA og medlemmerne af ESCB udkast til
regul eringsmaessi ge tekniske standarder med henblik pa at preecisere falgende:

a)  hvor hyppigt deni stk. 3, litra b), omhandlede krediteksponering skal males og
overvages, og hvilken type risikostyringsvaarktgjer der skal anvendestil kontrol
af derisici, som falger af disse eksponeringer

b)  hvad der forstas ved tilsvarende finansielle midler med henblik pa anvendelse
af stk. 3, litrac)

¢) hvilken type sikkerhed der kan anses for at vaae forbundet med lav kredit-,
likviditets- og markedsrisiko med henblik pa anvendelse af stk. 3, litrad)

d) hvad der forstds ved passende haircuts med henblik pa anvendelse af stk. 3,
litrae), og stk. 4, litrab)

67

DA



DA

€)  koncentrationsgramser for dei stk. 3, litra €), neavnte sikkerhedsvaadier, for de
I stk. 3, litra g), nsevnte krediteksponeringer og for de i stk. 4, litra €), nsevnte
likviditetsudbydere

f)  hvad der forstas ved afskrakkende hgje satser med henblik pa anvendelse af
stk. 3, litraj)

g naamere specifikation af den i stk. 4, litra b), neevnte overvagning og
metoderne til beregning af vaadien af de til radighed vaaende likvide aktiver
med henblik pa anvendelse af stk. 4, litrab), og til maling af dei stk. 4, litrac),
naevnte likviditetsbehov og risici

h)  hvad der forstas ved umiddel bart tilgaangelige ressourcer og en passende risiko-
og markedsprofil med henblik pa anvendelse af stk. 4, litrad)

i)  hyppigheden og arten af samt tidshorisonten for stresstest med henblik pa
anvendelse af stk. 4, litraf)

j)  kriterierne for vurdering af, om det er praktisk muligt at indssdte
kontantbeholdninger pa konti hos centralbanker med henblik pa anvendelse af
stk. 4, litrai).

EBA forelaggger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest seks maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrasden.

Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
regul eringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning
(EV) nr. 1093/2010.

Artikel 58

Tilsyn med kreditinstitutter, som er udpeget til at levere bankmeessige hjad peydel ser

Den i direktiv 2006/48/EF naevnte kompetente myndighed er pa betingelserne i
naevnte direktiv ansvarlig for meddelelse af tilladelse til og tilsyn med de
kreditinstitutter, som er udpeget til at levere bankmasssige hjadpeydelser, samt for
deres overholdelse af denne forordnings artikel 57, stk. 3 og 4.

Den i artikel 9 naevnte kompetente myndighed undersgger og vurderer mindst én
gang om dret i samréd med den i stk. 1 neevnte kompetente myndighed, om de
udpegede kreditinstitutter overholder bestemmelserne i artikel 57, stk. 1, og om alle
de nadvendige aftaler mellem de udpegede kreditinstitutter og CSD'en giver dem
mulighed for at opfylde forpligtelserne i denne forordning.

Med henblik pa beskyttelse af deltagerne i de vaardipapirafviklingssystemer, CSD'en
driver, skal den sikre, at den fra det kreditinstitut, den udpeger, har adgang til ale
ngdvendige oplysninger med henblik pa anvendelse af denne forordning, og den skal
indberette enhver overtraedelse heraf til dei stk. 1 og i artikel 9 naevnte myndigheder.

EBA kan i samrad med ESMA og medlemmerne af ESCB udstede retningslinjer til
kompetente myndigheder i overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr.
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1093/2010 for inden for Unionen at sikre konsekvent og effektivt tilsyn med
kreditinstitutter, der er udpeget til at levere bankmaessige hjadpeydel ser.
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Afsnit V
Sanktioner

Artikel 59
Administrative sanktioner og foranstaltninger

Medlemsstaterne fastsedter reglerne for administrative sanktioner og foranstaltninger
for de i artikel 60 definerede tilfadde for de personer, der er ansvarlige for
overtraedelse af denne forordning, og tredfer alle nadvendige foranstaltninger til at
sikre gennemfarelsen heraf. Sanktionerne og foranstaltningerne skal vaae effektive,
stdi rimeligt forhold til overtrasdel sen og have en afskraskkende virkning.

Medlemsstaterne skal senest 24 maneder efter denne forordnings ikrafttraeden give
Kommissionen og ESMA meddelelse om reglerne omhandlet i det foregaende af snit.
De giver straks Kommissionen og ESMA meddelelse om eventuelle senere
aandringer af disse.

De kompetente myndigheder skal kunne anvende administrative sanktioner og
foranstaltninger over for CSD'er, udpegede kreditinstitutter, medlemmerne af deres
ledel sesorganer og enhver anden person, som reelt kontrollerer deres aktiviteter samt
enhver anden juridisk eller fysisk person, som holdes ansvarlig for en overtraedel se.

Nar de kompetente myndigheder udever deres sanktionsbefgjelser i de i artikel 60
naevnte tilfadde, arbejder de tad sammen for at sikre, at de administrative sanktioner
og foranstaltninger far de virkninger, som er hensigten med denne forordning,
ligesom de koordinerer deres indsats for at undga muligt dobbeltarbejde og
overlapning, nar de ivegksadter administrative sanktioner og foranstaltninger i
graanseoverskridende sager i overensstemmelse med artikel 12.

Artikel 60
Sanktionsbefgj el ser
Denne artikel finder anvendel se pa f2l gende bestemmelser i forordningen:

a) levering af de serviceydelser, som er naavnt i bilagets afdeling A, B and C, i
strid med artikel 14, 23 og 52

b) opnaelseaf dei artikel 14 og 52 kraevede godkendelser og tilladel ser ved hjedp
af urigtige erkleminger eller pa anden uretmasssig vis i henhold til
bestemmelsernei artikel 18, stk. 1, og artikel 55, stk. 1, litrab)

c) CSD'ers manglende overholdelse af kapitalkravenei artikel 44, stk. 1
d) CSD'ers manglende overholdelse af de organisatoriske krav i artikel 24-28

e) CSD'ers manglende overholdelse af reglerne om god forretningsskik i artikel
29-32
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f)

9)
h)

)

k)

CSD'ers manglende overholdelse af kravene til CSD-serviceydelser i artikel
34-38

CSD'ers manglende overholdelse af tilsynskravenei artikel 40-44
CSD'ers manglende overholdelse af kravene til CSD-linksi artikel 45

CSD'ers urimelige afdag pa forskellige former for adgang i strid med artikel
47-51

udpegede kreditinstitutters manglende overholdelse af specifikke tilsynskrav
vedrgrende kreditrisici i artikel 57, stk. 3

udpegede kreditinstitutters manglende overholdelse af specifikke tilsynskrav
vedrgrende likviditetsrisici | artikel 57, stk. 4.

Uden a det bergrer de kompetente myndigheders tilsynsbefgjelser, har de
kompetente myndigheder i overensstemmelse med national lovgivning i tilfadde af
overtraadel ser som omhandlet i stk. 1 befgjelse til som minimum at palaggge falgende
administrative sanktioner og foranstaltninger:

a)

b)

f)

9)

en offentlig meddelelse, hvori naanes den person, som er ansvarlig for
overtraalel sen, og overtraedel sens art

et pdbud, som pdlagyges den person, som er ansvarlig for overtrasdelsen, at
bringe den udviste handlemade til opher og at afholde sig fra at gentage en
sadan handleméade

tilbagetrakning af de i henhold til artikel 14 og 52 meddelte godkendelser og
tilladel ser efter bestemmelsernei artikel 18 og 55

afskedigelse af medlemmerne af ledelsesorganerne i de institutter, som er
ansvarlige for en overtraadel se

administrative beder pa op til det dobbelte af den fortjeneste, der er opnaet som
felge af overtraadelsen, safremt fortjenesten kan beregnes

for fysiske personer, administrative bader pa op til 5 mio. EUR €ller op til
10 % af den fysiske persons samlede arsindkomst i det foregaende kalenderar

for juridiske personer, administrative beder pa op til 10 % af den juridiske
persons samlede &rsomsagning i det foregaende forretningsar; er virksomheden
et datterselskab af et moderselskab, er den relevante samlede drsomsagning den
samlede arsomsaning, som fremgar af koncernens gverste moderselskabs
konsoliderede regnskab for det foregaende forretningsar.

De kompetente myndigheder kan have andre sanktionsbefgjelser ud over dei stk. 2
naevnte og kan fastsadte starre administrative bader end anfart i stk. 2.

Alle administrative sanktioner og foranstaltninger, der paaagges for overtrasdel se af
denne forordning, skal offentliggeres snarest muligt, herunder som minimum
oplysninger om overtrasdelsens art og identiteten pa de personer, som er ansvarlige
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for overtraedelsen, medmindre offentliggarelsen vil vaae en avorlig trussel mod
finansmarkedernes stabilitet. Safremt offentliggarelse ville forvolde de involverede
parter uforholdsmeessig stor skade, offentligger de kompetente myndigheder
foranstaltningerne og sanktionerne anonymt.

Offentliggerelsen af sanktioner skal vaae i overensstemmel se med de grundlagggende
rettigheder som fastsat i Den Europadske Unions charter om grundlasggende
rettigheder, isaa retten til respekt for privatliv og familieliv og retten til beskyttelse
af personoplysninger.

Artikel 61
Effektiv anvendel se af sanktioner

Ved valget af arten og omfanget af administrative sanktioner og foranstaltninger skal
de kompetente myndigheder tage hgjde for felgende kriterier:

a)  overtragdelsens grovhed og varighed

b)  denansvarlige persons grad af ansvar

c) den ansvarlige persons starrelse og finansielle styrke med udgangspunkt i den
ansvarlige juridiske persons samlede omsagning eller den ansvarlige fysiske

persons arsindkomst

d) den ansvarlige persons fortjeneste eller undgdede tab eller tabene for
tredjeparter som falge af overtraadel sen, safremt disse bel gb kan beregnes

€e) den ansvarlige persons vilje til at samarbejde med den kompetente myndighed,
uden at det dog tilsidesadter kravet om tilbagebetaling af den pagaddende
persons fortjeneste eller undgaede tab

f)  denansvarlige personstidligere overtraedel ser.
De kompetente myndigheder kan ogsa tage hensyn til andre faktorer, hvis disse er
nagmere angivet i national lovgivning.
Artikel 62
Indberetning af overtrasdel ser

Medlemsstaterne indfegrer effektive mekanismer, som tilskynder til at indberette
overtragdelser af denne forordning til de kompetente myndigheder.

De mekanismer, som er omhandlet i stk. 1, skal som minimum omfatte;

a) salige procedurer for modtagelse og undersggelse af indberetninger om
overtraadel ser

b) passende beskyttelse af personer, der indberetter potentielle eller faktiske
overtraadel ser
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d)

beskyttelse af personoplysninger, bade hvad angar den person, der indberetter
de potentielle eller faktiske overtraedelser, og den anklagede person i
overensstemmelse med princippernei direktiv 95/46/EF

passende procedurer for at sikre den anklagede persons ret til forsvar og ret til
a blive hart, far der tradfes endelig afgerelse om denne, samt ret til at sage
effektiv retsig klageadgang mod enhver afgerelse eller foranstaltning, der
vedrgrer denne.
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Afsnit VI
Delegerede retsakter, over gangsbestemmelser, aendring af
direktiv 98/26/EF og endelige bestemmel ser

Artikel 63
Delegation af befgjel ser

Kommissionen tillagyges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse
med artikel 64 vedrarende artikel 2, stk. 2, artikel 22, stk. 6, artikel 23, stk. 1 og 4, artikel 30,
stk. 1 og 3, artikel 37, stk. 1, artikel 50, stk. 1, 2 og 3, og artikel 51, stk. 2 og 3.

Artikel 64
Udevel se af de del egerede befgjel ser
1. Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter pa de i denne
artikel fastlagte betingel ser.
2. De delegerede befgjelser i artikel 63 tillaagges Kommissionen i en ubegramset

periode fra datoen for denne forordnings ikrafttraadel se.

3. Den i artikel 63 omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver tid tilbagekaldes
af Europa-Parlamentet eller Radet. En afgerelse om tilbagekaldelse bringer
delegationen af de befgjelser, der er angivet i den pagaddende afgarelse, til opher.
Den far virkning dagen efter offentliggerelsen af afgerelsen i Den Europadske
Unions Tidende eller pa et senere tidspunkt, der angives i afgarelsen. Den bergrer
ikke gyldigheden af delegerede retsakter, der alerede er i kraft.

4. Sa snart Kommissionen har vedtaget en delegeret retsakt, giver den samtidigt
Europa-Parlamentet og Radet meddel el se herom.

5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 63 traader kun i kraft, hvis hverken
Europa-Parlamentet eller R&det har gjort indsigelse inden for den frist pa to maneder
fra meddelelsen af den pagaddende retsakt til Europa-Parlamentet og Rédet, eller
hvis Europa-Parlamentet og Radet inden udigbet af denne frist begge har informeret
Kommissionen om, at de ikke agter at gere indsigelse. Fristen forlaanges med to
maneder pa Europa-Parlamentets eller R&dets initiativ.

Artikel 65
Gennemfar el sesbefgj el ser

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage gennemfarel sesretsakter i overensstemmelse

med artikel 23, stk. 6, og artikel 52, stk. 2, tredje afsnit. Disse gennemfarelsesretsakter
vedtages efter undersegel sesproceduren i artikel 66, stk. 2.
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Artikel 66
Udvalgsprocedure

Kommissionen bistas af Det Europadske Vaadipapirtilsynsudvalg, der er nedsat ved
K ommissionens afgarelse 2001/528/EF>. Dette udvalg er et udvalg som defineret i
forordning (EF) nr. 182/2011.

Artikel 5 i forordning (EU) nr. 182/2011 finder anvendelse, n&r Kommissionen
udever de gennemf arel sesbefgjel ser, den tillasgges ved naarvaaende forordning.

Artikel 67
Overgangsbestemmel ser

De institutter, der i henhold til artikel 19, stk. 4, er blevet indberettet til ESMA som
CSD'er, ska inden to & efter denne forordnings ikrafttrasden anspge om alle de
godkendelser, som er ngdvendige med henblik pa anvendelse af denne forordning.

En CSD, som er etableret i et tredjeland, skal inden to &r efter denne forordnings
ikrafttraaden enten ansgge om godkendelse fra den kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvori CSD'en leverer sine serviceydelser, ndr denne har til hensigt at
levere serviceydelser i henhold til artikel 14, eller anerkendelse fra ESMA, nér den
har til hensigt at levere sine serviceydelser i henhold til artikel 23.

Hvis en CSD, der er etableret i et tredjeland, pa datoen for denne forordnings
ikrafttreeden allerede leverer serviceydelser i en medlemsstat i overensstemmelse
med lovgivningen i denne medlemsstat, kan denne CSD fortsat |evere serviceydel ser,
indtil den i artikel 14 omhandlede godkendelse eller den i artikel 23 omhandlede
anerkendelse er blevet bevilget eller afvist.

Links mellem en CSD, der er etableret i et tredjeland, og CSD'er, som er godkendt i
medlemsstaterne, kan accepteres, indtil den i artikel 14 eller artikel 23 omhandlede
godkendelse er blevet bevilget eler afvist.

Artikel 68
AEndring af direktiv 98/26/EF

Artikel 2, litraa), farste afsnit, tredje led, i direktiv 98/26/EF affattes sdledes:

"- som, med forbehold af andre, strengere generelle vilkar, der matte vaare fastsat
i den nationale lovgivning, er betegnet som et system og anmeldt til Den Europadske
Vaadipapir- og Markedstilsynsmyndighed af den medlemsstat, hvis lovgivning
finder anvendelse, efter at den pagaddende mediemsstat har sikret sig, at systemets
regler er fyldestgerende.”

Senest seks maneder efter denne forordnings ikrafttrasden vedtager og offentligger
medlemsstaterne de foranstaltninger, som er ngdvendige for at overholde
bestemmelsernei stk. 1, og indberetter dem til Kommissionen.

EFT L 191 &f 13.7.2001, s. 45.
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Artikel 69
Rapporter og revision

| samarbejde med EBA og dei artikel 9 og 11 omhandlede myndigheder udarbejder
ESMA arsrapporter, som forelamgges for Kommissionen, og som indeholder
vurderinger af udviklingstendenser, potentielle risici og sirbare elementer og om
ngdvendigt anbefalinger angaende forebyggende eller afhjadpende foranstaltninger
pa markederne for de serviceydelser, som er omfattet af denne forordning. Sadanne
rapporter skal mindst indeholde:

a) envurdering af afviklingseffektiviteten i indenlandske og graanseoverskridende
aktiviteter for hver medlemsstat baseret pa antallet og omfanget af forfejlede
afviklinger, den samlede vazdi af dei artikel 7, stk. 4, nsevnte bader, antallet
og omfanget af de i artikel 7, stk. 4, naavnte dakningskeb og ale andre
relevante kriterier

b) en vurdering til opgerelse af de afviklinger, som ikke foretages i de &f
CSD'erne drevne vaadipapirafviklingssystemer, baseret pa antallet og
omfanget af transaktioner og alle andre relevante kriterier

c) en vurdering af de gramseoverskridende serviceydelser, som er omfattet af
denne forordning, baseret pa antallet og arten af CSD-links, antalet af
udenlandske deltagere i de vaadipapirafviklingssystemer, som drives af
CSD'er, antallet og omfanget af transaktioner, hvori sadanne deltagere
medvirker, antallet af udenlandske udstedere, der registrerer deres vaadipapirer
hos en CSD i overensstemmelse med artikel 47, og ale andre relevante
Kriterier.

Dei stk. 1 naevnte rapporter, der daskker et kalenderdr, forelasgges for Kommissionen
inden den 30. april i det efterfglgende kalenderar.
Artikel 70
I krafttraaden og anvendelse

Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den
Europad ske Unions Tidende.

Artikel 5 anvendes fraden 1. januar 2015.

Artikel 3, stk. 1, anvendes fra den 1. januar 2020.
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Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gadder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udfaadiget i Bruxelles, den 7.3.2012.

P& Europa-Parlamentets vegne P& Radets vegne
Formand Formand
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Liste over serviceydelser

Afsnit A
Ve dipapircentralers ker neserviceydel ser

Farste registrering af veadipapirer i et elektronisk  bogferingssystem
("registreringsserviceydelse").

Forvaltning af vaerdipapirer pa gverste niveau ("central forvaltningsserviceydelse").
Veadipapirafvikling ("afviklingsserviceydelse™).

Afsnit B
Veerdipapir centralersikke-bankmaessige hjad peydel ser

Serviceydelser, der leveres af CSD'er, og som er med til at forbedre vaadipapirmarkedernes
sikkerhed, effektivitet og gennemsigtighed, bl.a.:

1.

DA

Serviceydelser i forbindelse med afvikling:

a) etablering af en mekanisme for veadipapirudian, hvor CSD'en fungerer som
mellemled blandt deltagere i et vaadipapirafviklingssystem

b) forvatning af sikkerhedsstillelse, hvor CSD'en fungerer som mellemled for
deltagernei et vaardipapirafviklingssystem

c) settlement matching, order routing, bekradtelse og verificering af handler.

Serviceydelser 1 forbindelse med registreringsserviceydelser og centrae
forvaltningsserviceydel ser:

a)  serviceydelser i forbindelse med aktionaaregistre

b) handtering af corporate actions, herunder serviceydelser vedrgrende skat og
generaforsamlinger samt information

Cc) nyudstedelser, herunder tildeling og administration af ISIN-koder og lignende
koder

d) order routing og ordrebehandling, gebyropkraevning og -behandling og
rapportering i forbindel se hermed.

Forvaltning af veadipapirkonti i1 forbindelse med afviklingsserviceydelser,
forvaltning af sikkerhedsstillelse og andre hjad peydel ser.

Diverse andre serviceydelser:
a) generd forvaltning af sikkerhedsstillelse som mellemled

b) lovpligtige indberetninger
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c) levering af data og statistikker til
markedsundersagel sesbureauer/stati stikmyndigheder

d) it-serviceydelser.

Afdeling C
Bankmaessige hjad peydel ser

Bankmaessige serviceydelser for deltagerne i et veadipapirafviklingssystem i
forbindel se med afviklingsservice:

a) fering af kontantkonti

b)  modtagelse af kontantindskud
c) ydelseaf kontantldn

d)  vaadipapirudian.

Bankmaessige serviceydelser i relation til de andre kerneserviceydelser eller
hjad peydel ser, som er naevnt i afdeling A og B:

a)  kontantkontofering til brug for afvikling og modtagelse af kontantindskud fra
indehavere af vaadipapirkonti

b)  vaadipapirlan til indehavere af vaardipapirkonti
¢) bankmaessige serviceydelser, der letter behandlingen af corporate actions:
- ) forfinansiering af indkomst og indlgsningsprovenu

- i) forfinansiering af skattetilbagebetalinger.
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BILAG

FINANSIERINGSOVERSIGT TIL FORSLAGET

FORSLAGETYINITIATIVETSRAMME

1.1. Fordagets/initiativets betegnelse

1.2. Bergrt(e) politikomrade(r) inden for ABM/ABB-strukturen
1.3. Fordagets/initiativets art

14. Ma

1.5. Fordagets/initiativets begrundelse

1.6. Varighed og finansielle virkninger

1.7. Patankt(e) forvaltningsmetode(r)

FORVALTNINGSFORANSTALTNINGER
2.1. Bestemmelser om kontrol og rapportering
2.2. Forvaltnings- og kontrolsystem

2.3. Foranstaltninger til forebyggelse af svig og uregel masssigheder

FORSLAGETS/INITIATIVETSANSLAEDE FINANSIELLE VIRKNINGER

3.1. Berert(e) udgiftspost(er) i budgettet og udgiftsomréde(r) i den flerdrige finansielle
ramme

3.2. Anslaede virkninger for udgifterne

3.2.1. Sammenfatning af de anslaede virkninger for udgifterne
3.2.2. Andlaede virkninger for aktionsbevillingerne

3.2.3. Anddede virkninger for administrationsbevillingerne

3.2.4. Forenelighed med indevaarende flerdrige finansielle ramme
3.2.5. Tredjemands bidrag til finansieringen

3.3. Anslaede vrkninger for indtasgterne
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1.2

13.

14.

14.1.

14.2.

FINANSIERINGSOVERSIGT TIL FORSLAGET

FORSLAGETY/INITIATIVETSRAMME

Fordagetg/initiativets betegnelse

Europa-Parlamentets og Radets forordning om forbedring af vaardipapirafviklingen i Den
Europad ske Union og om vaardipapircentraler (CSD'er) samt om aandring af direktiv 98/26/EF

Bergrt(e) politikomr&de(r) i ABM/ABB-strukturen®

Det indre marked — finansielle markeder

Forslagets/initiativets art
Forslaget/initiativet drejer sig om en ny foranstaltning

[J Forslaget/initiativet drejer sig om en ny foranstaltning som opfalgning pa et pilotprojekt/en
forber edende foranstaltning®

[] Forslaget/initiativet drejer sig om forleengelse af en eksisterende foranstaltning
L] Fordlaget/initiativet drejer sig om omlaegning af en foranstaltning til en ny foranstaltning
Mal

Det eller de af Kommissionens flerarige strategiske mal, som forslaget/initiativet vedrarer

At gge de finansielle markeders sikkerhed og effektivitet; at stimulere det indre marked for
finansielle serviceydel ser.

Specifikke mal og ber grte ABM/ABB-aktiviteter

Specifikke mal:

| lyset af de generelle mal ovenfor sages falgende specifikke mal opfyldt:
e at gge sikkerheden ved gramseoverskridende afvikling
e at gge effektiviteten ved graanseoverskridende afvikling

e at skabe ens konkurrencevilkar for CSD-serviceydel ser

26

27

ABM: Activity Based Management (aktivitetshaseret ledelse) — ABB: Activity Based Budgeting (aktivitetsbaseret
budgetlaggning).
J. artikel 49, stk. 6, litraa) og b), i finansforordningen.
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143.

14.4.

Forventede resultater og virkninger

Angiv, hvilke virkninger fordaget/initiativet forventes at fa for modtagerne/méalgruppen.

Fordlaget sigter mod:

e at @ge sikkerheden og effektiviteten i afviklingen ved at harmonisere afviklingsperioder og
sikre, at hovedparten af vaardipapirer udstedesi elektronisk form

o a forbedre afviklingsdisciplinen ved at oprette et passende og harmoniseret system til
forebyggelse og afhjad pning af forfejlet afvikling

e at foretage en passende regulering af alle CSD'er, der opererer i EU

o a skre konsekvens i kravene til CSD'er og koordinering af de nationae
reguleringsmyndigheders tilsyn

e at reducere investorernes omkostninger ved gramseoverskridende afvikling

e at sikre bedre valgmuligheder for udstedere og investorer ved at forbedre adgangen til
CSD'er

e a skabe mere ensartede konkurrencevilkdr for CSD'ernes serviceydelser, hvilket kan
forbedre kvaliteten af og reducere gebyrerne for CSD'ernes serviceydelser til gavn for
udstedere og investorer

Virknings- og resultatindikatorer

Angiv indikatorernetil kontrol af forslagets/initiativets gennemfarel se.

e en rapport til vurdering af afviklingseffektiviteten af hvert EU-marked. Indikatorerne kan
angive antallet og omfanget af forfejlede afviklinger (opdelt efter nationale og
gramseoverskridende transaktioner), omfanget af CSD-sanktioner, antalet af
daskningskabsprocedurer og antallet af tilfadde, hvor medlemskab suspenderes som falge af
systematisk forfejlede afviklinger

e en rapport, hvori omfanget af markedsfordringer opgeres for at vurdere, om
harmoniseringen af afviklingsperioder har fart til @get effektivitet i corporate actions

e enrapport til opgerelse af internaliseringen af afviklinger foretaget af depotbanker uden for
vagdipapirafviklingssystemer drevet af CSD'er. Disse oplysninger er vigtige til vurdering af
systemiskerisici og til vurdering af, hvorvidt det er nadvendigt, at EU intervenerer

e en rapport til vurdering af, om de gramseoverskridende aktiviteter er stigende. Som
indikatorer kan anvendes antallet af CSD-links, antallet af udenlandske deltagere i CSD'er,
transaktionsomfanget for udenlandske deltagere og antallet af udstedere, som benytter
udenlandske CSD'er
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1.5.

151.

152

en rapport til analyse af priserne i EU pa CSD'ers kerneserviceydelser som f.eks. afvikling
og opbevaring for bade gramseoverskridende og national e transaktioner

en undersggelse af CSD'er, udstedere og andre markedsinfrastrukturer til vurdering af, i
hvilket omfang de trufne foranstaltninger har fjernet hindringerne for adgang, eller om der
stadig er hindringer (praktiske eller juridiske).

Fordagets/initiativets begrundelse

Behov, der skal opfyldes pa kort eller lang sigt

Med medlemsstaternes anvendel se af forordningen skulle der kunne opnés falgende resultater:

Afviklingsperioderne harmoniseres.
Hovedparten af vaardipapirer udstedes el ektronisk.

Afviklingsdisciplinen forbedres ved oprettelse af et passende og harmoniseret system til
forebyggelse og afhjad pning af forfejlet afvikling.

Alle CSD'er, der opererer i EU, reguleres pa passende made baseret pa samme krav.

Godkendelsen af og tilsynet med CSD'er harmoniseres, og koordineringen mellem de
national e regul eringsmyndigheder forbedres.

Bedre adgang til CSD'er (for udstedere, andre CSD'er og andre markedsinfrastrukturer) og
for CSD'er (til andre CSD'er og andre markedsinfrastrukturer) og harmoniserede betingel ser
for adgang.

Mervaa dien ved en indsats fra EU's side

Finansielle markeder er i sagens natur graanseoverskridende og tendensen er stigende. De
problemer, der opstér i forbindelse med CSD-serviceydelser og specielt afvikling i EU,
drejer sig primaat om gramseoverskridende transaktioner. Effektiviteten af foranstaltninger,
som de enkelte medlemsstater trafffer pa egen hand og uden at koordinere dem med andre
medlemsstater, vil derfor sandsynligvis vaae ringe i forbindelse med graanseoverskridende
transaktioner.

CSD'ernes systemiske karakter og stadig tedtere indbyrdes forbindelser i Europa kraever
koordinerede initiativer.

Beslaggtede omréder er omfattet af gaddende EU-ret, bl.a. direktivet om aftaler om finansiel
sikkerhedsstillelse, direktivet om endelig afregning, direktivet om markeder for finansielle
instrumenter (MiFID), direktivet om kapitalkrav og det planlagte direktiv om
vaadipapirlovgivning. Ethvert nyt fordag skal ngje afstemmes efter disse EU-
foranstaltninger. Det kan bedst sikres ved en fadles indsats.
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153.

1.54.

1.6.

1.7.

Erfaringer fra lignende foranstaltninger

CDSer har stor betydning for de finansielle markeder, eftersom de registrerer og opbevarer
vaadipapirer og driver systemer til afvikling af vaadipapirtransaktioner, dvs. den faktiske
levering af veadipapirer mod kontantafregning. Det er sdledes vigtige infrastrukturer pa de
finanselle markeder sammen med handelssystemer, CCPer og transaktionsregistre.
Handelssystemer reguleres af MiFID, mens CCPer og transaktionsregistre ogsa vil blive
reguleret pa EU-niveau, ndr forslaget til forordning om derivater, centrale modparter og
transaktionsregistre bliver vedtaget af Europa-Parlamentet og Radet og traader i kraft. MiFID
har vaget anvendt siden november 2007 og har skabt mere konkurrence mellem
handel ssystemerne for sa vidt angar handel med finansielle instrumenter og givet investorerne

flere serviceudbydere og finansielle instrumenter at vadge imellem.

Sammenhaang med andre relevante instrumenter og eventuel synergivirkning

Visse  spegrgsmal er  dlerede  omfattet  of gaddende  EU-lovgivning.
Veagdipapirafviklingssystemer er f.eks. allerede omfattet af direktiv 98/26/EF om endelig
afregning i betalingssystemer og vaadipapirafviklingssystemer®, og direktiv 2004/39/EF
(MIiFID) indeholder visse bestemmelser om  markedsdeltageres adgang il
vaadipapirafviklingssystemer efter eget valg. Kommissionens fordag omfatter andre emner.
Eksempelvis omhandler Kommissionens forslag om short selling og visse aspekter af credit
default swaps ogsa afviklingsdisciplin for visse kategorier af finansielle instrumenter, og
Kommissionens forslag om transaktioner med derivater, centrale modparter og
transaktionsregistre fastlaggger regler for clearing, som er en proces, der haanger ngje sammen
med afvikling. Forslaget til forordning er i overensstemmel se med disse EU-bestemmel ser.

Varighed og finansielle virkninger

] Fordlag/initiativ af begraenset varighed

— O Fordag/initiativ geddende fra[DD/MM]AAAA til [DD/MM]AAAA
— O Finansielle virkninger fraAAAA til AAAA

Fordlag/initiativ af ubegraenset varighed

— lvaaksadtel se med en indkaringsperiode fra 2013 til 2015

— derefter gennemferelsei fuldt omfang.

P&taenkt(e) for valtningsmetode(r)*

L1 Direkte central forvaltning ved Kommissionen

28
29

EFT L 166 af 11.6.1998, s. 45.
Forklaringer vedrarende forvaltningsmetoder og henvisninger til finansforordningen findes pa webstedet
BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html.
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O] Indirekte central forvaltning ved uddelegering af gennemf grel sesopgaver til:

— [ gennemfarel sesorganer

— [ organer oprettet af Fadlesskaberne®

— [ nationale offentligretlige organer/organer med offentlige tjenesteydel sesopgaver

— [ personer, som har faet palagt at gennemfare specifikke aktioner i henhold til afsnit V i
traktaten om Den Europad ske Union, og som er identificeret i den relevante basisretsakt, jf.
artikel 491 finansforordningen

[0 Delt forvaltning sammen med medlemsstaterne
[1 Decentral forvaltning sammen med tredjelande

[0 Fadles forvaltning sammen med international e organisationer (angives naer mer €)

Hvis der angives flere forvaltningsmetoder, gives der en neamere forklaring i afsnittet "Bemaerkninger".

Bemagkninger

30

Organer omhandlet i finansforordningens artikel 185.
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2.1

2.2.

2.2.1.

FORVALTNINGSFORANSTALTNINGER

Bestemmelser om kontrol og rapportering

Angiv hyppighed og betingelser.

Artikel 81 1 udkastet til forordning om oprettelse af Den Europadske Vaadipapir- og
Markedstilsynsmyndighed foreskriver, at de erfaringer, der er indhgstet fra myndighedens
virksomhed, evalueres inden for tre ar, efter at myndigheden har pabegyndt sin virksomhed.
Med henblik herpa offentligger Kommissionen en generel rapport, der fremsendes til Europa-
Parlamentet og Radet.

Forvaltnings- og kontrolsystem

Konstaterederisici

Der er foretaget en konsekvensanalyse af forslaget til en reform af systemet for finansielt
tilsyn i EU, der ledsager udkastene til forordninger om oprettelse af en europaask
banktilsynsmyndighed, om oprettelse af en europaask tilsynsmyndighed for forsikrings- og
arbejdsmarkedspensi onsordninger 0g om oprettelse af en europad sk
vaadipapirtilsynsmyndighed.

Tilferden af yderligere ressourcer til ESMA som et resultat af det nuvagrende forslag er
ngdvendig for at ssdte ESMA i stand til at udeve sine befgjelser og navnlig | gse sine opgaver
i forbindelse med:

e etablering af et harmoniseret og forbedret system for afviklingsdisciplin ved at sikre
konsistens i overvagningen og rapporteringen af forfejlet afvikling og ved at fastsadte
standarder for foranstaltninger til forebyggelse og afhjad pning af forfejlede afviklinger

e harmonisering og koordinering af regler for CSD'er ved at fastsadte standarder

o forbedring og tilvejebringelse af ensartet anvendelse af national e reguleringsbefgjelser ved
at udstede retningslinjer for samarbejdet mellem myndighederne og fastsadte standarder
for indholdet af ansggninger om godkendelse og for de oplysninger, som gives til
kompetente myndigheder, og som udveks es mellem myndigheder til tilsynsformal

e koordinering og harmonisering af betingel serne for adgang for selskaber fratredjelande

e harmonisering og koordinering af regler for adgang til CSD'er for deltagere, udstedere og
andre CSD'er og mellem CSD'er og andre markedsinfrastrukturer.

Uden disse ressourcer ville myndigheden ikke kunne udfare sin opgave rettidigt og effektivt.

2.2.2. Patankt(e) kontrolmetode(r)
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2.3.

Forvaltnings- og kontrolsystemer som fastlagt i ESMA-forordningen vil ogsa blive anvendt
med henblik pA ESMA'srollei forbindel se med dette fordag.

Det endelige sadt indikatorer til at mdle ESMA's resultater fastlasgges af Kommissionen i
forbindelse med den farste foreskrevne evaluering. For den endelige vurdering vil de
kvantitative indikatorer vagre lige sa vigtige som de kvalitative resultater fra heringerne.
Evalueringen skal foretages hvert tredje &r.

Foranstaltninger til forebyggelse af svig og uregelmaessigheder

Angiv eksisterende eller pataakte forebyggel ses- og beskyttel sesforanstal tninger

Med henblik pa bekaampelse af svig, bestikkelse og anden ulovlig aktivitet finder
bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1073/1999 af 25. maj
1999 om undersagelser, der foretages af Det Europadske Kontor for Bekaampelse af Svig
(OLAF), ubegramset anvendelse pAESMA.

Myndigheden tiltraeder den interingtitutionelle aftale af 25. maj 1999 mellem Europa
Parlamentet, Radet for Den Europadske Union og Kommissionen for De Europadske
Fadlesskaber om de interne undersggelser, der foretages af Det Europadske Kontor for
Bekaampelse af Svig (OLAF), og vedtager omgaende de ngdvendige bestemmelser, som
gadder for hele myndighedens personale.

Det fastsadtes udtrykkeligt i finansieringsafgerelserne og de dertil knyttede aftaler og
gennemfgrel sesinstrumenter, at Revisionsretten og OLAF om ngdvendigt kan foretage kontrol
pa stedet hos modtagerne af midler udbetalt af ESMA og hos det personale, der er ansvarligt
for tildelingen af disse midler.
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3. FORSLAGETS/INITIATIVETSANSLAEDE FINANSIELLE VIRKNINGER

3.1 Berart(e) udgiftspost(er) i budgettet og udgiftsomrade(r) i den flerarige finansielle
ramme

o Eksisterende udgiftsposter i budgettet

| samme raekkefel ge som udgiftsomradernei den flerarige finansielle ramme og budgetposter ne.

Udgifts- Udgiftens .
omrade Budgetpost art Bidrag
den . .
flerarige ra ra , i.ht. artikel 18, stk.
finansigle Numme;l OB/IOB® | EFTA- | kandida:- f"’l‘”%dle 1, litraaa), i
ramme [Betegn B ittt i i i i e, ] IandeSZ IandeS3 anae finansforordningen
12.0404.01
ESMA - Tilskud til afsnit 1 og 2 OB JA NEJ NEJ NEJ
(personale- og
administrationsudgifter)

¢ Nye budgetposter, som der er sggt om

| samme raekkefel ge som udgiftsomradernei den flerarige finansielle ramme og budgetposter ne.

3 OB = opdelte bevillinger / OB = ikke opdelte bevillinger.
2 EFTA: Den Europadske Frihandel sssmmenslutning.
3 K andidatlande og, efter omstaandighederne, potentielle kandidatlande pa Vestbalkan.
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3.2. Anslaede virkninger for udgifterne

3.21. Sammenfatning af de ansdede virkninger for udgifterne

i mio. EUR (3 decimaler)

Udgiftsomradei den flerarige finansielle ramme: 1A Konkurrenceevne for vakst og beskedtigelse
Ar Ar Ar
GD: MARKT o013 | 2014 2015 I ALT
* Aktionsbevillinger
12.0404.01 Forpl .|gtelser D 0,385 0,354 0,354 1,093
Betalinger @ 0,385 0,3%4 0,3%4 1,093
Administrationsbevillinger finansieret over bevillingsrammen for
saarprogrammer™
Budgetpostens nummer ©)
Bevillinger | ALT til Forpligtel ser 5% o038 | 0354 0354 1,093
GD MARKT Betalinger 221 038 | 0354 0354 1,093
Forpligtel ser 4 0,385 0,3%4 0,3%4 1,093
« Aktionsbevillinger | ALT il
Betalinger ®) 0,385 0,354 0,354 1,093
» Administrationsbevillinger finansieret over ©
bevillingsrammen for seaprogrammer | ALT
Bevillinger | ALT Forpligtel ser =4+ 6 0,385 0,354 0,354 1,093
under UDGIFTSOMRADE 1A
i den flerarige finansielle ramme Betalinger =5+6 038 | 0354 | 0354 1,093
34

Ar ner det &, hvor gennemfarel sen af forslaget/initiativet begynder.
Teknisk og/eller administrativ bistand og udgifter til statte for gennemfarelsen af EU's programmer og/eller aktioner (tidligere BA-poster), indirekte forskning,
direkte forskning.
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Bemaar kninger:

Ovennaavnte aktionsbevillinger vedrarer de saalige opgaver, ESMA overdragesi henhold til forslaget

1) Opgaver i forbindelse med afviklingsdisciplinen (2 requleringsstandarder, 1 retningslinje og register)

Formalet med disse foranstaltninger er at indfgre konsekvent overvagning og rapportering af forfejlede afviklinger og nedbringe
antallet af forfejlede afviklinger ved at gennemfar e strenge forebyggende foranstaltninger og sanktioner.

ESMA skal udarbejde to reguleringsmaessige tekniske standarder vedregrende foranstaltninger til forebyggelse af forfejlede
afviklinger, overvagningsvaaktgjer til indkredsning af afviklinger, som kan forventes at blive forfejlet, foranstaltninger til
afhjad pning af forfejlede afviklinger og naamere beskrivelse af overvagnings- og rapporteringssystemet for forfejlede afviklinger.

ESMA skal ogsa udarbejde retningdinjer til myndighederne for at sikre konsekvent, effektiv anvendelse af foranstaltningerne til
forebyggelse og afhjad pning af forfejlede afviklinger.

ESMA vil ogsa fra de kompetente myndigheder modtage de rel evante data om forfejlede afviklinger.

2) Opgaver vedrgrende godkendelse af og tilsyn med CSD'er (3 reguleringsstandarder, 4 gennemf grel sesstandarder, 1 retningslinje,
register oq |gbende opgaver)

Hensigten med disse foranstaltninger er at indfare ensartede rammer for godkendelse af og tilsyn med CSD'er og gge samar bejdet
mellem myndighederne. Dette skulle bl.a. reducere den administrative byrde for CSD'er i forbindelse med graaseover skridende
aktiviteter.

ESMA skal udarbejde tre reguleringsmaessige tekniske standarder og fire gennemf grel sesmaessige tekniske standarder vedrgrende
indholdet af ansggningen om godkendelse, CSD'ers indberetning af oplysninger til de kompetente myndigheder, de oplysninger,
myndighederne udveksler med henblik patilsyn, og samarbejdet mellem hjemlandets og vaartslandets myndigheder.

ESMA skal udarbejde retningdlinjer for at sikre ensartet og effektivt samarbejde mellem myndighederne ved de forskellige
vurderinger, som er ngdvendige for anvendel se af forordningen.

ESMA skal fere et detaljeret register over CSD-aktiviteter i Unionen, herunder navnene pa CSD'er, som er blevet godkendt, og
vaadipapirafviklingssystemer drevet af CSD'er, de leverede serviceydel ser, de kompetente myndigheder, tredjelandes CSD'er mv.
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ESMA vil komme til at spille en vigtig rolle i forhold til tredjelandes CSD'er, der har planer om at oprette en filial eller levere
serviceydelser uden at oprette en filial i Unionen eller har planer om at etablere et link med en CSD i Unionen. Issa skal ESMA i
denne forbindelse vurdere, om disse CSD'er er underkastet effektive godkendelses- og tilsynsordninger i deres hjemland og skal
etablere samarbejdsaftaler med de kompetente myndigheder i disse lande.

ESMA vil ogsa have en rakke andre |gbende opgaver, f.eks. at intervenere i tilfadde af uoverensstemmelser mellem hjemlandets
og vaatslandets myndigheder og blive orienteret i krisesituationer.

3) Opgaver vedrgrende kravene til CSD'er (8 reguleringsstandarder, 2 gennemfgrelsesstandarder, 1 retningdinje og |gbende
opoaver

Hensigten med disse foranstaltninger er at indfere ensartede krav til CSD'er med hensyn til organisation, ledelse, god
forretningsskik, serviceydelser og tilsynsrammer. Dette skulle skabe sikrere rammebetingelser for CSD-serviceydelser og igen
reducere den administrative byrde for CSD'er i forbindel se med graanseover skridende aktiviteter.

ESMA skal udarbejde otte reguleringsmaessige tekniske standarder og to gennemfarel sesmaessige tekniske standarder med henblik
pa visse praciseringer af en raskke reguleringskrav til CSD'er, f.eks. vedrarende organisation, registerfering, deltagernes adgang,
afstemning af vaardipapirkonti, opdeling af vaardipapirkonti, endelig afregning, reducering af den operationelle risiko, kapitalkrav
og CSD-links.

ESMA skal ogsa udstede retningslinjer om CSD'ernes regler og procedurer for handtering af en deltagers misligholdelse.

ESMA vil ogsa fa Igbende opgaver, som falger af dens befgjelse til at intervenere i tilfadde af uoverensstemmelser mellem
myndighederne om deltageres adgang til CSD'er.

4) Opgaver i forbindelse med adgangskravene (3 gennemfearel sesstandarder, |gbende opgaver)

Hensigten med disse foranstaltninger er at gge effektiviteten ved at give udstedere og investorer mulighed for selv at vadge CSD'er

ESMA ska udarbejde tre gennemfarel sesmaessige tekniske standarder vedragrende proceduren for udstederes adgang til CSD'er,
mellem CSD'er og mellem CSD'er og andre markedsinfrastrukturer.

ESMA vil ogsa fa labende opgaver, som felger af dens befgjelse til at intervenere i tilfadde af uoverensstemmelser mellem
myndighederne om adgang.
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5) Opgaver i forbindelse med overvagning og evaluering af forslaget (2 &rsrapporter)

ESMA skal udarbejde to arsrapporter, den ene til vurdering af afviklingseffektiviteten for hvert EU-marked baseret pa
markedsdeltagernes standardiserede rapportering af forfellede afviklinger og den anden til vurdering af, om de
gramnseoverskridende aktiviteter ud fra dataene i ESMA-registret er tiltagende.
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Udgiftsomradei den flerarige finansielle

ramme: Administration
i mio. EUR (3 decimaler)
Ar Ar Ar
2013 | 2014 | 2015 PALT
GD: MARKT
* Menneskelige ressourcer
* Andre administrationsudgifter
| ALT GD MARKT Bevillinger 0 0 0
Bevillinger | ALT (Forpligtelser | al
_under UP.GI FTSOM RADE 5 = Betalinger | alt) 0 0 0
i den flerarige finansielle ramme
i mio. EUR (3 decimaler)
Ar Ar Ar
2013%* | 2014 2015 PALT
Bevillinger | ALT Forpligtel ser 0385 | 0354 | 0354 1,093
under UDGIFTSOMRADE 1-5
i den flerdrige finansielle ramme Betalinger 0385 | 0354| 0354 1,003

36
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Ar ner det &, hvor gennemfarel sen af forslaget/initiativet begynder.
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3.2.2.

Anslaede virkninger for aktionsbevillingerne

— [ Fordlaget/initiativet medfarer ikke anvendelse af aktionsbevillinger

- Fordlaget/initiativet medfarer anvendelse af aktionsbevillinger som anfert herunder:

Forslaget specifikke mal er beskrevet i punkt 1.4.2. De vil blive naet via de foresldede lovgivningsmeessige foranstaltninger, der skal

gennemfares i medlemsstaterne, og med bistand fra ESMA. Det er ikke muligt at angive et konkret tal for hvert operationelt mal, men
ESMA'srolle og bidrag til opfyldelse af forslagets mal er detaljeret beskrevet i afsnit 3.2.1.
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3.2.3. Andaede virkninger for administrationsbevillingerne
3.2.3.1. Resumé
— [X Fordaget/initiativet medferer ikke anvendelse af administrationsbevillinger

— [ Fordaget/initiativet medfegrer anvendelse af administrationsbevillinger som
anfert herunder:
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3.2.3.2. Andéet behov for menneskelige ressourcer
- Forslaget/initiativet medfarer ikke anvendel se af menneskelige ressourcer

— [ Fordaget/initiativet medferer anvendelse af menneskelige ressourcer som
anfert herunder:

Bemagkninger:

Det vil ikke som felge af forslaget vaare pakraavet med yderligere administrative og
menneskelige ressourcer i GD MARKT. Ressourcer, der i gjeblikket anvendes til at
falge direktiv 1997/9/EF, vil fortsat blive anvendt.
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3.24. Forenelighed med indevaarende flerarige finansielle ramme

— O Fordaget/initiativet er foreneligt med indevaarende flerdrige finansielle ramme.

— [ Fordaget/initiativet krasver omlasgning af det relevante udgiftsomrade i den

flerarige finansielle ramme.

Forslaget medfarer, at ESMA ska udfgre yderligere opgaver. Det vil kreeve yderligere ressourcer
under budgetpost 12.0404.

— [ Fordaget/initiativet kraever, at fleksibilitetsinstrumentet anvendes, eller at den

3.25. Tredjemands bidrag til finansieringen

fler&rige finansielle ramme revideres®’.

— [ Fordlaget/initiativet indeholder ikke bestemmelser om samfinansiering med

tredjemand.
- Fordlaget/initiativet indeholder bestemmelser om samfinansiering, jf. falgende
overslag:
i mio. EUR (3 decimaler)
Ar Ar Ar !t
2013 2014 2015
Medlemsstater via de
nationale
tilsynsmyndigheder i EU- 0,577 0,531 0,531 1,639
landene (*)
Samfinansierede 0577 0,531 0531 1639

bevillinger | ALT

Overdag baseret pa den nuvagende finansieringsmekanisme i ESMA-forordningen (medlemsstaterne 60 % -
Fedlesskabet 40 %).

37 Se punkt 19 og 24 i den interinstitutionelle aftale.
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3.3.

Anslaede virkninger for indtasgterne

- Fordlaget/initiativet har ingen finansielle virkninger for indtaggterne.

— [ Fordaget/initiativet har felgende finansielle virkninger:
- O for egne indtaggter

- O for diverse indtaggter
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Bilag til finansieringsoversigten til Europa-Parlamentets og Radets forordning om
forbedring af vexrdipapirafviklingen i Den Europaaske Union og om
vaa dipapircentraler (CSD'er) samt om aendring af direktiv 98/26/EF

Omkostningerne i forbindelse med de opgaver, der skal udfgres af ESMA, er blevet anslaet
for personaleudgifter (afsnit 1) i overensstemmelse med omkostningsklassifikationen i
udkastet til ESMA's budget for 2012, der er fremsendt til Kommissionen.

Kommissionens fordag omfatter bestemmelser om, at ESMA skal udarbede 13
reguleringsmaessige tekniske standarder og 9 gennemferelsesmaessige tekniske standarder,
som skal sikre, at meget tekniske bestemmelser implementeres konsekvent i hele EU. Hertil
kommer, at ESMA ogsa skal udarbejde 3 retningslinjer, som hovedsagelig skal sikre effektivt
samarbejde mellem myndighederne, og 2 arsrapporter til overvagning og vurdering af
forordningens virkemade. ESMA ska desuden fare registret over CSD'er og vil have en
ragkke andre | gbende opgaver.

Angéende tidsplanen antages forordningen at ville trasde i kraft i begyndelsen af 2013, og
ESMA vil derfor fa brug for de ekstra ressourcer fra 2013. Der forventes kun at blive behov
for ekstra personale til tekniske standarder, retningslinjer og rapporter, som skal udarbejdes af
ESMA. Der gas ud fra, at ESMA med sit nuvaaende personale kan udfere de gvrige | gbende
opgaver, f.eks. anerkendelse af tredjelandes CSD'er og maggling mellem myndigheder. Hvad
angar typen af stillinger vil en fyldestgerende og rettidig udarbejdelse af nye tekniske
standarder isaa gare det ngdvendigt med flere politikmedarbejdere, juridiske medarbejdere og
konsekvensanal ysemedarbejdere.

Falgende antagelser er lagt til grund for vurderingen af behovet for fuldtidsakvivalenter til
udarbejdelse af tekniske standarder, retningslinjer og rapporter:

e En politikmedarbejder udarbejder gennemsnitligt 5 tekniske standarder om &ret, og samme
medarbejder kan udarbejde de tilhgrende retningslinjer og rapporter. Dette betyder, at der
er brug for 4 politikmedarbejdere.

e Der e behov for en konsekvensanalysemedarbeider til udarbejdelse af ovennsevnte
tekniske standarder.

e Der e behov for en juridisk medarbgder til udarbejdelse af ovennaavnte tekniske
standarder og retningslinjer.

Det betyder, at der er behov for yderligere 6 fuldtidsskvivalenter fra 2013.

Det antages, at der i 2014 og 2015 fortsat vil vaae behov for det ekstra personale, da
standarderne sandsynligvis ferst vil vaae udarbejdet i 2014, og det vil muligvis blive
nadvendigt at foretage aandringer i 2015.

Andre antagel ser:
e Pagrundlag af fordelingen af fuldtidsaskvivalenter i udkastet til budget for 2012 forventes

de 6 fuldtidssekvivalenter at fordele sig pa 4 midlertidigt ansatte (74 %), 1 udstationeret
national ekspert, (16 %) og 1 kontraktansat (10 %).

99

DA



e De gennemsnitlige arlige lanudgifter for forskellige personalekategorier er baseret pa GD
BUDG's vejledning.

e En lgnjusteringskoefficient for Paris pa 1,27.
e Uddannel sesomkostninger ansldet til 1 000 EUR pr. fuldtidsakvivalent pr. &r.

e Tjenesterejseudgifter p4 10 000 EUR baseret pa budgetudkastet for 2012 for tjenesterejser
pr. ansat.

e Omkostninger i forbindelse med ansadtelse (rejse, hotel, lasgeundersagel se, bosadtelse og
andre ydelser, flytning osv.) pa 12700 EUR baseret pa budgetudkastet for 2012 for
ansadtelse pr. person.

Metoden til beregning af stigningen i budgetbehovet for de naste tre ar fremgar af
nedenstdende tabel. Beregningen bygger pd, at Fadlesskabets budget dakker 40 % af
omkostningerne.

Udgiftstype Beregning Belgb (x 1000)
2013 2014 2015 | alt

Afsnit |: Personal eudgifter

11 Lan og godtgerel ser

- heraf til midlertidigt ansatte =4*127*1,27 645 645 645 1935
- heraf til udstationerede nationale eksperter | =1*73*1,27 93 93 93 278
- heraf til kontraktansatte =1*64*1,27 81 81 81 244
12 Udgifter i forbindelse med ansadtel se =6*12,7 76 76
13 Tjenestergjseudgifter =6*10 60 60 60 180
15 Uddannelse =6*1 6 6 6 18
Afsnit | i alt: Personaleudgifter 961 885 885 2732
Heraf EU's bidrag (40 %) 385 354 354 1093
Heraf medlemsstaternes bidrag (60%) 577 531 531 1639

Nedenstdende tabel viser den foresldede stillingsfortegnelse for de fire tillinger som
midlertidig ansat:

Ansaettel sesgruppe og grad Midlertidige
stillinger
AD 8 1
AD7 1
AD6 1
AD5 1
ADi alt 4

100
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