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Inledning och rittslig grund

Den 3 april 2012 mottog Europeiska centralbanken (ECB) en begdran frin Europeiska unionens rdd om ett
yttrande Over ett forslag till férordning om forbattrad virdepappersavveckling i Europeiska unionen och om
virdepapperscentraler samt dndring av direktiv 98/26/EG (') (nedan kallat forslaget till forordning). Den
19 april 2012 mottog ECB en begiran fran Europaparlamentet om ett yttrande &ver samma forslag till
forordning.

ECB:s behorighet att avge ett yttrande grundas pd artiklarna 127.4 och 282.5 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt eftersom forslaget till forordning innehéller bestimmelser som beror ECB:s uppgift
att utforma och genomfora unionens monetira politik och frimja ett vil fungerande betalningssystem enligt
artikel 127.4 i fordraget samt ECB:s medverkan till att de behoriga myndigheterna smidigt kan genomfora
sin politik nar det giller tillsyn over kreditinstitut och det finansiella systemets stabilitet enligt artikel 127.5 i
fordraget. Enligt artikel 22 i stadgan for Europeiska centralbankssystemet (ECBS) och Europeiska central-
banken (nedan kallad ECBS-stadgan) far ECB och de nationella centralbankerna stilla anordningar till for-
fogande, och ECB fir anta forordningar, for att sikerstilla effektiva och sunda clearing- och betalnings-
system inom gemenskapen och i forbindelser med tredje land. I enlighet med artikel 17.5 forsta meningen i
arbetsordningen for Europeiska centralbanken har detta yttrande antagits av ECB-radet.

Allminna kommentarer

Tillsammans med direktiv 2004/39/EG (%) och forslaget till férordning om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister (°) kommer forslaget till forordning att utgora en del av den rittsliga regleringen av
marknadsinfrastrukturer och handelsplatser. P4 grund av sin storlek, komplexitet och systemets samman-
flitade karaktir bedoms virdepapperscentralerna vara systemviktiga (*) och ddrfor krivs en omfattande
reglering for tillsyn och 6vervakning som kombinerar mikro- och makroprudentiella verktyg. ECB ar mycket
positiv till kommissionens forslag att forstirka den rittsliga regleringen av vidrdepapperscentralerna

() COM(2012) 73 slutlig.

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument
och om indring av rddets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och rddets direktiv
2000/12/EG samt upphévande av rddets direktiv 93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1). For nirvarande under
oversyn. Se forslaget till Europaparlamentets och rddets direktiv om marknader for finansiella instrument och om
upphédvande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG, (KOM(2011) 656 slutlig, samt forslaget till
Europaparlamentets och rddets forordning om marknader for finansiella instrument och om 4ndring av férordning
[EMIR] om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister, KOM(2011) 652 slutlig.

(%) Se forslag till Europaparlamentets och radets forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister,
KOM(2010) 484 slutlig.

(*) Se forsta stycket i motiveringen till forslaget till férordning.
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och att harmonisera de regler som ligger till grund for drift, auktorisation och tillsyn av virdepappers-
centraler samt dven reglerna for emission, innehav och 6verforing av virdepapper genom sddana virdepap-
perscentraler i unionen (3).

Eurosystemet utvecklar TARGET2-Securities (T2S) med malet att ta fram en gemensam avvecklingsplattform
for Europa. Aven i detta avseende dr ECB mycket positiv till forslaget till forordning eftersom det kommer
att forbdttra de rittsliga och operationella forutsittningarna for gransoverskridande avveckling inom unio-
nen i allmidnhet och T2S i synnerhet. ECB rekommenderar att forslaget till férordning och de tillhérande
genomforandeakterna antas fore det planerade startdatumet f6r T2S i juni 2015.

1. Forordningens tillimpningsomride

I forslaget till forordning faststills enhetliga krav pd avvecklingen av finansiella instrument (¢). Enligt
direktiv 2004/39/EG (') omfattar “finansiella instrument” Overldtbara virdepapper, penningmarknads-
instrument, andelar i foretag for kollektiva investeringar, derivatkontrakt, finansiella kontrakt avseende
prisdifferenser samt utsldppsritter. I detta sammanhang noterar ECB att forslaget till forordning inte
definierar “finansiella instrument” och att vissa delar av forslaget giller for "virdepapper” eller Gver-
latbara virdepapper (*) medan andra delar giller for penningsmarknadsinstrument (°) andelar i foretag
for kollektiva investeringar och utsldppsritter (1%). Darutover definierar forslaget till forordning vir-
depapperscentraler som en juridisk person som driver ett avvecklingssystem och utfér minst ytterligare
en huvudtjinst som fortecknas i bilagan ('!). ECB anser att alla tre huvudtjanster bor regleras. ECB
rekommenderar dirfor att man ytterligare fortydligar tillimpningsomradet for forslaget till forordning,
bade vad giller vilka instrument som omfattas samt dven definitionen av virdepapperscentral.

Definitionen av virdepapperscentral bor dndras for att undvika regelarbitrage i form av att en vir-
depapperscentral grundar tva eller tre juridiska personer som utfér olika huvudtjanster utan att om-
fattas av den forordning som géller for vardepapperscentraler. ECB anser att varje juridisk person som
tillhandahéller nigon av de tre huvudtjansterna som framgér av avsnitt A i bilagan bor omfattas av
forordningen.

2. Samarbete mellan myndigheter

2.1 Forslaget till forordning ger de behoriga tillsynsmyndigheterna den viktigaste rollen och komplette-
rande roll till medlemmarna i ECBS som behoriga myndigheter avseende virdepapperscentraler. Mot
bakgrund av centralbankernas roll som tillsynsinstans och/eller som utgivande centralbank samt det
faktum att centralbankerna anvinder virdepapperscentralernas tjanster for att avveckla penningpolitiska
transaktioner, bor forslaget till forordning sikerstilla att de behoriga myndigheternas och Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndighetens (Esma) befogenheter kompletteras och balanseras genom att
medlemmarna i ECBS involveras pé ett adekvat sitt. Centralbanker och virdepapperstillsynsmyndighe-
ter i Committee of Payment and Settlement Systems (CPSS) och International Organisation of Securities
Commissions (IOSCO) har erkdnt vikten av bade reglering, tillsyn och Gvervakning av finansmark-
nadens infrastrukturer, inbegripet virdepapperscentraler ('2). ECB anser att forslaget till forordning

(’) Se dven ECB:s svar av den 22 mars 2011 (nedan kallat ECB:s svar) till kommissionens offentliga samrdd om
virdepappersavveckling och en harmonisering av vissa aspekter av virdepappersavvecklingen i Europeiska unionen
(nedan kallad kommissionens samrad). ECB:s yttrande finns pd ECB:s webbplats http://www.ecb.int.

(%) Se artikel 1.1 i forslaget till férordning.

() Direktiv 2004/39/EG. Kommissionens forslag att upphiva direktiv 2004/39/EG (se fotnot 3) inkluderar ocksd
utsldppsritter.

(®) Se artikel 4.18 i direktiv 2004/39/EG.

(°) Se artikel 4.19 i direktiv 2004/39[EG.

(%) Utsldppsritter definieras i forslaget till forordning genom hdnvisning till Europaparlamentets och radets direktiv
2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system for handel med utslappsritter for vaxthusgaser inom gemen-
skapen och om dndring av radets direktiv 96/61/EG (EUT L 275, 25.10.2003, s. 32).

(") Se artikel 2.1.1 i avsnitt A i bilagan till forslaget till forordning.

(') Se CPSS-I0SCO, Principles for financial market infrastructures, april 2012, finns pd BIS webbsida http:/fwww.bis.org
sarskilt kapitel 4 (nedan kallade CPSS-IOSCO-principerna).
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bor std i 6verensstimmelse med CPSS-IOSCO-principerna. Ett effektivt och nidra samarbete mellan de
behoriga myndigheterna och medlemmarna i ECBS bor efterstravas, bade ur tillsynsperspektiv och i
egenskap av utgivande centralbanker samt utan att det paverkar centralbankernas befogenheter ('%).

2.2 ECB noterar att forslaget till férordning redan anger ett antal samarbetsomraden och foresldr ytterligare
ndgra omrdden dar den anser att Esma-ECBS bor involveras. ECB understryker behovet av samarbete
mellan Esma och ESCB vid framtagandet av ett utkast till tekniska standarder. P4 sd sitt kan man
undvika att ECBS-medlemmarna madste utveckla ytterligare, och potentiellt avvikande, riktlinjer for
tillsynsatgdrder, inklusive rittsakter. Samtidigt skulle man undvika att kontinuerligt behova bedoma
huruvida de virdepapperscentraler som deltar i avvecklingen av penningpolitiska transaktioner upp-
fyller anvindarspecifikationerna ('#), ndgot man annars madste gora for att uppfylla ECBS rittsliga
skyldigheter. I detta sammanhang 4r det ocksd viktigt med ett adekvat informationsutbyte vid ritt
tidpunkt, inklusive information om finansiell stabilitet samt for Gvervaknings- och statistikindamal.

2.3 Forslaget till forordning bor darfor inkludera samarbetsregler som gor det mojligt for de berorda
myndigheterna att genomféra sina arbetsuppgifter bdde nationellt och i gransoverskridande frégor i
enlighet med CPSS-IOSCO-principerna (*°). Forslaget till férordning bor mojliggora en omfattande
kontroll och tillsyn i grinsoverskridande fragor eftersom gransoverskridande verksamhet och avveck-
ling forvintas oka, samt dven av linkar mellan virdepapperscentralerna, en aspekt som kommer att
underlittas och t.o.m. frimjas nir den gemensamma T2S-plattformen inrittas. Behoriga myndigheter
bor kunna besluta om lampliga samarbetsformer. Mot denna bakgrund bor man 6vervidga mojligheten
att inratta kollegier av myndigheter sirskilt om en virdepapperscentral bedriver gransoverskridande
verksamhet genom et dotterbolag eller en filial eller om de gransoverskridande tjansterna blir omfat-
tande (19).

3. Makroprudentiell tillsyn

Det dr allmént vedertaget att en stabil finansmarknadsinfrastruktur, inklusive avvecklingssystem for
virdepapper, ar ett viktigt bidrag till finansiell stabilitet genom att de minskar systemrisken (7). ECB
noterar att den makroprudentiella tillsynen som utfors av Europeiska systemrisknimnden (ESRB) och
relevanta nationella myndigheter bor bedrivas utan att det paverkar ECBS-medlemmarnas respektive
befogenheter.

4. Avveckling i centralbankspengar

Enligt forslaget till forordning fir vdrdepapperscentraler erbjuda kontantavveckling via konton hos
kommersiella kreditinstitut om det inte dr mojligt och praktiskt genomforbart att avveckla i central-
bankspengar ('8). Detta ar i linje med CPSS-IOSCO principerna och ESCB-CESR rekommendationer (1°)
och visar att centralbankslikviditet och kommersiell bankverksamhet har olika riskprofiler. Om en
virdepapperscentral far erbjuda kontantavveckling via konton hos kommersiella kreditinstitut bor
den omfattas av strikta krav pd kreditinstitutet som agerar avvecklingsbank, och efterlevnaden av dessa
krav bor kontrolleras (2°). ECB vilkomnar dven att forslaget till férordning inte reglerar tillgangen till
centralbankskrediter, inklusive likviditetsstod i nodlagen, eftersom detta dr en centralbanksuppgift
kopplad till penningpolitiken.

(%) Se ECB:s yttrande CON/2011/1 av den 13 januari 2011 6ver ett forslag till Europaparlamentets och rddets férordning

om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (EUT C 57, 23.2.2011, s. 1). Alla ECB:s yttranden finns
pa ECB:s webbplats http:/[www.ecb.europa.cu.

(%) Standards for the use of EU securities settlement systems in ESCB credit operations, Europeiska monetira institutet, januari
1998.

(%) Se sdrskilt ansvarsomrdde E (Samarbete mellan myndigheter) i CPSS-IOSCO-principerna.

('%) Bade EMIR-regelverket och direktiv 2006/48/EG om ritten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (EUT
L 177, 30.6.2006, s. 1) samt dven CPSS-IOSCO-principerna innehéller maojligheten att inrdtta kollegier.

(1) Se Radet for finansiell stabilitet, Reducing the moral hazard posed by systemically important financial institutions, 20 oktober
2010, s. 8.

(*8) Artikel 37.2 i forslaget till forordning.

(%) Se princip 9 i av CPSS-IOSCO-principerna och rekommendation 10 frdn ECBS-CESR Rekommendationer for system
for virdepappersavveckling samt rekommendationer for centrala motparter i Europeiska unionen, maj 2009 (nedan
kallade ESCB-CESR rekommendationerna).

(%) Se princip 9 i av CPSS-IOSCO-principerna och rekommendation 10 av ECBS-CESR rekommendationerna.
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Virdepapperscentraler och anknutna banktjinster

Forslaget till forordning anger att virdepapperscentraler inte far tillhandahdlla anknutna banktjanster
och att de istillet bor fa utse ett eller flera kreditinstitut som utfor vissa anknutna banktjanster som
framgar av forordningen. Som ett avsteg fran detta och med beaktande av vissa skyddsmekanismer kan
vissa vdrdepapperscentraler dock ges ett begransat tillstdnd att utfora sddana tjanster (2!).

Detta kriver en noggrann oversyn for att sikerstilla att man beaktar unionens konkurrenslagstiftning
samt regelverken avseende den makroprudentiella tillsynen och bankerna (2?), samt dven att arbets-
uppgifterna mellan tillsynsmyndigheterna f6r vardepapperscentralerna och bankerna fordelas pd ett
lampligt satt. Sdsom pdpekats i ett tidigare yttrande anser ECB att det vore bist att Europeiska bank-
myndigheten (EBA) systematiskt involveras for att genomféra en teknisk analys avseende unionens
banklagstiftning (»3).

Forslaget till forordning skiljer mellan anknutna banktjinster for deltagare i ett avvecklingssystem for
virdepapper i samband med avvecklingstjinsten och banktjinster i samband med andra huvudtjinster
eller kompletterande tjanster (*#). Den ger dven kommissionen befogenhet att anta delegerade akter dar
man specificerar anknutna banktjanster (¥*). ECB anser att distinktionen ovan inte dr klar och att de
anknutna banktjansterna som avses i mojligaste mdn bor harmoniseras med terminologin i den
europeiska banklagstiftningen.

Reglerna for att tillhandahdlla anknutna banktjanster bor ha som mél att minimera riskerna utan att
forsvara for virdepapperscentralerna att tillhandahdlla sina tjdnster. Med tanke pa att detta dr en viktig
frdga bor man Gvervdga huruvida de olika mojligheterna for att tillhandahalla anknutna banktjanster
bor utredas mer. En sddan utredning skulle vara till hjalp for att gora en heltickande bedémning av a)
olika risker, inkl. avvecklingsrisk, rattslig risk, kredit- och likviditetsrisker, operativa samt affirsmassiga
risker och b) effektivitetsprofiler f6r dessa optioner samt hjilpa till att definiera den sakraste och mest
effektiva modellen. ECB &r beredd att bidra till en sddan utredning.

De bor heller inte rdda ndgon osdkerhet om exakt vilka anknutna banktjdnster som utvalda virdepap-
perscentraler ges tillstdnd att utfora (2°), vilka tillsynskrav de omfattas av samt vilken grad av sjdlv-
standighet de har gentemot banklagstiftningen (¥).

Forslaget till forordning begrinsar de tjdnster som ett visst kreditinstitut, som hér till samma grupp
som vardepapperscentralen, far tillhandahélla (2%). ECB:s tolkning ér att denna begransning dr motiverad
av riskaspekten, sirskilt mdlet att undvika spridningseffekter. ECB rekommenderar att, pd grund av
risken for att virdepapperscentralen inte ska kunna fullgora sina funktioner, sirskilt de som ar baserade
pd leverans mot betalning, denna begrinsning utvidgas att omfatta alla kreditinstitut som tillhanda-
haller sidana banktjanster som finns med i avsnitt C i bilagan for deltagarna i ett avvecklingssystem
ifall ett kreditinstitut avvecklas eller hamnar pad obestdnd.

Slutligen anser ECB att det foreslagna forfarandet for att bevilja ett undantag ar relativt komplicerat och
bor kunna forenklas f6r att uppnd den nodvindiga graden av sikerhet och likformighet. For att avgora
huruvida ett undantag ska beviljas eller ¢j bor man, utdver de nodvindiga kvalitativa kriterierna som
framgdr av forslaget, dven anta objektiva kriterier, inklusive kvantitativa kriterier ddr sd dr mojligt.

Se sirskilt artiklarna avdelning IV och avsnitt C i forslaget till forordning.

Se direktiv 2006/48/EG samt de dndringsforslag som for ndrvarande diskuteras.

Se punkt 3.23 i ECB:s yttrande CON/2012/5 av den 25 januari 2012 om ett direktivforslag om tilltrade till kredit-
institutens verksamhet och tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag och ett forslag till férordning om till-
synskraven avseende kreditinstitut och vardepappersforetag (EUT C 105, 11.4.2012, s. 1).

Se avsnitt C i bilagan till forslaget till forordning.

Se artikel 2.2 i forslaget till férordning.

Se artikel 54 i forslaget till férordning.

Se artiklarna 57 och 58 i forslaget till forordning.

Se artikel 52.5 i forslaget till férordning.
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6. Overensstimmelse med globala standarder for virdepapperscentraler

Forslaget till forordning stadgar att forordningen bor folja befintliga rekommendationer som har
utarbetats av CPSS-IOSCO (¥). Trots detta stimmer CPSS-IOSCO-principerna inte helt Gverens med
forslaget till forordning och ECB anser att detta bor atgirdas. Ett exempel pd detta dr kraven for olika
grupper av deltagare (%) som inte diskuteras i forslaget till forordning. Dessutom namner forslaget till
forordning behovet av att hantera risker frdn sammankopplingar (') bara i samband med operativ
risk (*?). Bristande Overensstimmelse finns dven vad giller hanteringen av likviditetsrisk (%), d.v.s.
forslaget till forordning skiljer inte mellan sddana nettoavvecklingssystem (DNS) som tillhandahéller
en avvecklingsgaranti och sddana som inte gor det. Detta stimmer inte Gverens CPSS-IOSCO-princi-
perna som kriver att nettoavvecklingssystem som tillhandahdller en avvecklingsgaranti fullt ut ska
ticka kredit- och likviditetsexponeringar, medan nettoavvecklingssystem utan avvecklingsgaranti ska
ha tickning for kreditexponeringar som hirror frin de tva storsta deltagarna och deras dotterbolag
samt for likviditetsexponeringar som hirror fran den storsta deltagaren och dennes dotterbolag.

7. Utkontraktering till offentliga enheter

Forslaget till forordning innehaller bestimmelser som virdepapperscentraler ska uppfylla om de ut-
kontrakterar delar av sin verksamhet (*4). Ett undantag om en vérdepapperscentral utkontrakterar vissa
delar av sin verksamhet till offentliga enheter och utkontrakteringen styrs av lampliga rittsliga regler,
tillsynsregler och verksamhetsregler. ECB noterar att detta undantag skulle omfatta Eurosystemets T2S-
projekt. ECB vilkomnar undantaget som beaktar att sidan utkontraktering kan medféra avsevirda
fordelar for ekonomin, bidrar till att utféra Eurosystemets uppgifter samt omfattas av ett ramavtal
som innehdller skyddsklausuler (*°).

8. Lagvalsfragor

Enligt forslaget till forordning dr huvudregeln att alla fragor som berdr dganderittsmissiga aspekter
avseende vdrdepapper som forvaras av en virdepapperscentral ska styras av lagstiftningen i det land dar
virdepapperskontot forvaltas (3¢). Aven om denna huvudregel dverensstimmer med det tillvigagdngs-
sitt som tillimpas i andra unionsrattsakter dir man later lagstiftningen pa den ort dir mellanhanden
befinner sig styra dganderittsliga frdgor som ror vardepapper (*7), dr ECB mot starkt kritisk till att man
infor nya lagvalsregler som inte star i Gverensstimmelse med den existerande unionslagstiftningen och
skulle paverka rattssikerheten (*%).

Sasom pdpekats i ett tidigare yttrande dr det visserligen viktigt med klara och enkla lagvalsbestimmel-
ser ndr det giller alla aspekter av kontoforda virdepapper, for att grinséverskridande innehav och
overforing av finansiella instrument ska kunna ske pé ett effektivt och sikert sitt, men att det fort-
farande forekommer skillnader i medlemsstaternas tolkning av "ett kontos placering" vid den praktiska
tillimpningen av enkla lagvalsbestimmelser nir det giller gransoverskridande clearing- och avveck-
lingssystem for virdepapper i unionen (*%). I denna frdga anser ECB att det dr nodvandigt att harmo-
nisera unionens olika rittsliga ramverk som reglerar innehav och avyttring av virdepapper samt
utovande av rittigheter som hor samman med virdepapper, i linje med vad som framgar av Ratts-
sakerhetsgruppens slutrapport (*9).

*) Se skil 25 i forslaget till forordning.

(*)

(*% Se CPSS-IOSCO- -princip nr 19.

(*!) Se CPSS-IOSCO-princip nr 3.

(*?) Artikel 42.6 i forslaget till forordning.

(*3) Se CPSS-IOSCO-princip nr 7 och artikel 57 i forslaget till férordning..

(>4 Se artikel 28 i forslaget till forordning.

(*°) Se kommissionens begiran om ett yttrande och ECB:s svar.

(*%) Se artikel 46.1 i forslaget till forordning.

(*7) Se artikel 9 i Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgllng avveckling i system
for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998, s. 45), Artikel 9 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2002/47[EG av den 6 juni 2002 om stillande av finansiell sikerhet, EGT L 168, 27.6.2002, s. 43
samt artikel 24 i Europaparlamentets och rddets direktiv 2001/24/EG av den 4 april 2001 om rekonstruktion och
likvidation av kreditinstitut (EGT L 125, 5.5.2001, s. 15).

(*®) Se artikel 46.2 i forslaget till forordning.

(*%) Se ECB:s yttrande CON/2008/37 av den 7 augusti 2008 Over ett forslag till ett direktiv om dndring av direktiv
98/26/EG och direktiv 2002/47[EG (EUT C 216, 23.8.2008, s. 1), punkt 8.

(*%) Se http://ec.curopa.eufinternal_market/financial-markets/docs/certainty/2ndadvice_final_en.pdf (finns e¢j pa svenska).
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9. Specifika regler for avveckling av virdepapperscentraler

Eftersom forslaget till forordning inte innehaller ndgra specifika, omfattande regler for avveckling av
virdepapperscentraler rekommenderar ECB att man antar sddana regler.

I de fall dir ECB rekommenderar att den foreslagna forordningen ska dndras anges de specifika forslagen i
bilagan atfljt av en forklaring.

Utfardat i Frankfurt am Main den 1 augusti 2012.

Mario DRAGHI
ECB:s ordférande
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BILAGA
Andringsforslag
Kommissionens forslag ECB:s andringsforslag (1)
Andring 1
Skal 6

”6. Radet for finansiell stabilitet krivde den 20 oktober | 76. Radet for finansiell stabilitet krivde den 20 oktober

2010 mer robusta grundliggande marknadsinfrastruk-
turer och begirde att de befintliga standarderna skulle
ses over och forbattras. Kommittén for clearing- och
regleringssystem (CPSS) inom Banken for internationell
betalningsutjamning (BIS) och Internationella organisa-
tionen for virdepapperstillsyn (losco) héller pa att fir-
digstilla utkast till globala standarder. Dessa ska ersitta
BIS rekommendationer fran 2001, som anpassades
2009 genom icke-bindande riktlinjer pd EU-nivd av
Europeiska centralbankssystemet (ECBS) och Europe-
iska vardepapperstillsynskommittén (CESR).”

2010 mer robusta grundliggande marknadsinfrastruk-
turer och begirde att de befintliga standarderna skulle
ses Over och forbittras. I april 2012 publicerade
kommittén for clearing- och regleringssystem (CPSS)
inom Banken for internationell betalningsutjamning
(BIS) och Internationella organisationen for virdepap-
perstillsyn (losco) haller—pa—att—{fardigstilla—utkast—ill
globala—standarderprinciperna for finansmarknader-
nas infrastruktur. Dessa principer ska ersittaer BIS
CPSS-IOSCO rekommendationer om avvecklings-
system for virdepapper frin november 2001,
som anpassades genomforts pd EU-nivd i maj
2009 genom icke-bindande—rikdinjer pa—EU-nivé re-
kommendationerna om avvecklingssystem for viir-
depapper och centrala motparter av Europeiska cen-
tralbankssystemet (ECBS) och Europeiska virdepap-
perstillsynskommittén (CESR).”

Forklaring
Denna dndring beaktar antagandet av CPSS-IOSCO-principerna och fortydligar hanvisningen till ECBS-CESR.

Andring 2

Skil 8

”8. En av ECBS:s grundldggande uppgifter r att frimja val | 8. En av ECBS:s grundlidggande uppgifter ar att framja vil

fungerande betalningssystem. Darfor utvar de natio-
nella centralbanker som ingdr i ECBS tillsyn genom
att sikerstilla effektiva och sunda clearing- och betal-
ningssystem. De nationella centralbanker som ingar i
ECBS fungerar ofta som avvecklingsagenter for kon-
tantdelen av virdepapperstransaktionerna. De dr ocksd
viktiga kunder hos virdepapperscentralerna, som ofta
hanterar stillandet av sikerheter for monetira trans-
aktioner. De nationella centralbanker som ingdr i
ECBS bor i hog grad vara delaktiga genom samrad
om auktorisation och tillsyn av vdrdepapperscentraler,
erkinnande av virdepapperscentraler frin tredjeland
och godkinnande av linkar mellan virdepapperscentra-
ler. De bor ocksd i hog grad vara delaktiga genom
samrdd om faststillandet av tekniska standarder for till-
syn och genomférande samt av riktlinjer och rekom-
mendationer. Bestimmelserna i denna férordning bor
inte paverka Europeiska centralbankens (ECB) och de
nationella centralbankernas ansvar for att sikerstilla
effektiva och sunda clearing- och betalningssystem i
unionen och andra linder.”

fungerande betalningssystem. Dirfor utévar de natio-
nella centralbanker som ingdr i ECBS tillsyn genom
att sikerstilla effektiva och sunda clearing- och betal-
ningssystem. De nationella centralbanker som ingdr i
ECBS fungerar ofta som avvecklingsagenter for kon-
tantdelen av virdepapperstransaktionerna. De dr ocksd
viktiga kunder hos virdepapperscentralerna, som ofta
hanterar stillandet av sakerheter for monetdra trans-
aktioner. De nationella centralbanker som ingér i
ECBS bor i hog grad vara delaktiga genem—samrdd
och héras om auktorisation och tillsyn av virdepap-
perscentraler, erkdnnande av virdepapperscentraler frin
tredjeland och godkinnande av liankar mellan vir-
depapperscentraler. For att férhindra att det uppstir
parallella regelverk De bor de ocksd i hog grad vara
delaktiga genomsamrdd och hoéras om faststillandet
av tekniska standarder for tillsyn och genomforande
samt av riktlinjer och rekommendationer. Bestimmel-
serna i denna forordning bés—inte paverkar inte Euro-
peiska centralbankens (ECB) och de nationella central-
bankernas ansvar for att sikerstilla effektiva och sunda
clearing- och betalningssystem i unionen och andra
lander. Det ir viktigt att ECBS-medlemmarna har
tillgdng till information for att dessa ska kunna
utdva adekvat tillsyn 6ver finansmarknadens infra-
struktur samt utféra sina centralbanksuppgifter.”
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Forklaring

Denna dndring ska understryka vikten av ett nira samarbete mellan Esma och ECBS ndr utkast till tekniska standarder tas fram.
Den beror dven frigan om vilken information berdrda aktorer har tillgdng till. Andringen ska ses tillsammans med dndringsforslaget
till artikel 20.

Andring 3

Skal 25

”25. Mot bakgrund av finansmarknadernas globala karaktir

och virdepapperscentralernas systembetydelse madste
det skapas en internationell samsyn kring de krav
pa stabilitetstillsyn som de omfattas av. Bestimmel-
serna i denna forordning bor folja de befintliga re-
kommendationer som har utarbetats av CPSS-IOSCO
och ECBS-CESR. Esma bor overviga befintliga och
framtida standarder ndr den utarbetar eller foresldr
andringar i de tekniska standarderna for tillsyn och
genomférande och de riktlinjer och rekommendatio-
ner som krévs i denna forordning.”

”25. Mot bakgrund av finansmarknadernas globala karak-

tir och virdepapperscentralernas systembetydelse
madste det skapas en internationell samsyn kring de
krav pa stabilitetstillsyn som de omfattas av. Bestim-
melserna i denna forordning bor folja de befintliga
rekontmendationer—som—har—utarbetats—ay  CPSS-
I0SCO principerna for finans-marknadernas infra-
struktur och ECBS-CESR rekommendationer for
system for virdepappersavveckling samt rekom-
mendationer for centrala motparter i Europeiska
unionen. Esma bor 6verviga befintliga och framtida
standarder ndr den utarbetar—eller foreslar dndringar
de tekniska standarderna for tillsyn och genom-
forande och de riktlinjer och rekommendationer
som krévs i denna férordning.”

Forklaring

Andringen avser att fortydliga detta skal och beakta antagandet av CPSS-IOSCO-principerna.

Andring 4

Skal 35

”35. Sakerheten i de arrangemang for lankar som upprittas

mellan virdepapperscentraler bor omfattas av sar-
skilda krav for ge deras respektive deltagare tilltrade
till andra avvecklingssystem for virdepapper. Kravet
pd att anknutna banktjinster ska tillhandahéllas i en
separat juridisk person bor inte forhindra vardepap-
perscentraler frdn att motta sddana tjanster, sarskilt
nar de deltar i ett virdepappersavvecklingssystem
som drivs av en annan virdepapperscentral. Kravet
pa att anknutna banktjdnster ska tillhandahéllas i en
separat juridisk person bor inte forhindra vardepap-
perscentraler fran att motta sidana tjdnster, sirskilt
nar de deltar i ett vidrdepappersavvecklingssystem
som drivs av en annan virdepapperscentral. Betrif-
fande linkar for driftskompatibilitet dr det viktigt att
linkade avvecklingssystem for virdepapper tillimpar
samma regler for tidpunkten for inforande av ett 6ver-
foringsuppdrag i deras respektive system samt for tid-
punkten da overforingen av virdepapper blir odterkal-
lelig och overforingar av virdepapper och kontantme-
del blir slutgiltiga. Samma principer bor gilla for var-
depapperscentraler som anvinder gemensam it-infra-
struktur for avveckling.”

”35. Sakerheten i de arrangemang for linkar som upprittas

mellan virdepapperscentraler bor omfattas av sir-
skilda krav for ge deras respektive deltagare tilltrdde
till andra avvecklingssystem for virdepapper. Kravet
pé att anknutna banktjdnster ska tillhandahallas i en
separat juridisk person bor inte forhindra virdepap-
perscentraler frin att motta sddana tjdnster, sdrskilt
nar de deltar i ett virdepappersavvecklingssystem
som drivs av en annan virdepapperscentral. Kravet
pa att anknutna banktjinster ska tillhandahallas i en
separat juridisk person bor inte forhindra virdepap-
perscentraler frin att motta sddana tjanster, sirskilt
niar de deltar i ett virdepappersavvecklingssystem
som drivs av en annan virdepapperscentral. Betraf-
fande lankar for driftskompatibilitet foreskriver di-
rektiv 98/26/EG att man, i storsta mdjligaste ut-
strickning, sikerstiller att deras regler samordnas
avscende dr-detviktistat-tankadeavvecklingssystem
for-virdepapper—tillimpar—samma-regler—{or tdpunk-
ten for inforande av ett overforingsuppdrag i deras
respektive system samt for tidpunkten dd over-
foringen av virdepapper blir odterkallelig och over-
foringar av virdepapper och kontantmedel blir slut-
giltiga. Samma principer bor gilla for virdepappers-
centraler som anvander gemensam it-infrastruktur for
avveckling.”

Forklaring

Denna dndring introducerar en hanvisning till direktiv 98/26/EG eftersom artikel 3.4 dari anger att man i storsta majliga
utstrdckning bor sikerstalla att reglerna for alla samverkande system samordnas. Se dven forslaget att ligga till ett nytt stycke i
artikel 45 i forslaget till forordning.
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Andring 5
Artikel 1.4 i och artikel 1.5 (ny)

"4, Artiklarna 9-18 och 20 samt bestimmelserna i av-
delning IV &r inte tillimpliga pd de nationella centralbanker
som ingdr i Europeiska centralbankssystemet (ECBS), andra
nationella organ i medlemsstaterna som utfor liknande
funktioner eller offentliga organ i medlemsstaterna som
har ansvar for eller ingriper i forvaltningen av statsskulden.”

delning 1V Denna forordning ska #r inte tllimpliga till-
limpas pd de nationella centralbanker som ingdr i Europe-
iska centralbankssystemet (ECBS), andra—nationella—organi
medlemsstaterna—sem—utfér Jiknandefunkdoner eller of-
fentliga organ i medlemsstaterna som har ansvar for eller
ingriper i forvaltningen av statsskulden.

5. Utan hinder av punkt 4 giller denna forordning,
med undantag av artikel 7.1 och artiklarna 9-18, 20,
25 och 44 samt dven bestimmelserna i avdelning IV,
for ECBS-medlemmarna nir de bedriver en virdepap-
perscentral och utfor de huvudtjinster som fortecknas
i avsnitt A i bilagan.”

Forklaring

ECB stoder att ECBS-medlemmarna omfattas av ett generellt undantag fran lagstifiningen om finansiella tjanster. Samtidigt stoder
ECB att forslaget till forordning, med undantag av reglerna om auktorisation och tillsyn som framgdr av artiklarna 9-18 och 20
samt bestammelserna i avdelning IV, dven galler for ECBS-medlemmar som bedriver en virde-papperscentral. Genom dndringen
beaktas detta. Samtidigt stryker ECB hdnvisningen till andra nationella enheter i medlemsstaterna som utfor liknande funktioner
eftersom denna blir redundant genom hdnvisningen till ECBS-medlemmarna.

Andring 6
Artikel 2.1

“virdepapperscentral: en juridisk person som driver ett av-
vecklingssystem for virdepapper som fortecknas i punkt
3 i avsnitt A i bilagan och som utfér minst ytterligare en
huvudtjanst som fortecknas i avsnitt A i bilagan.”

“virdepapperscentral: en juridisk person som driver—ett—av-
utfor minst ytterligare en

av de huvudtjanster som fortecknas i avsnitt A i bilagan.”

Forklaring

Denna dndring dndrar definitionen av vardepapperscentral for att undvika regelarbitrage i form av att en vardepapperscentral grundar
tvd eller tre juridiska personer som utfor olika huvudtjdnster utan att omfattas av reglerna som géller for virdepapperscentraler. ECB
anser att varje juridisk person som tillhandahdller ndgon av de tre huvudtjansterna som framgdr av avsnitt A i bilagan bor omfattas
av forordningen.

Andring 7
Artikel 3.1

"1.  Alla foretag som emitterar overldtbara virdepapper
som far handlas pa reglerade handelsplatser ska se till att
dessa virdepapper presenteras i kontobaserad form, som
immobilisering genom emittering av en Global Note, som
representerar hela emissionen, eller efter en direkt emitte-
ring av védrdepapper i dematerialiserad form.”

"1.  Alla féretag juridiska personer som emitterar dver-
litbara virdepapper som fir handlas pa reglerade handels-
platser ska se till att dessa virdepapper presenteras i kon-
tobaserad form, som immobilisering genom emittering av
en Global Note, som representerar hela emissionen, eller
efter en direkt emittering av virdepapper i dematerialiserad

form.”

Forklaring

Overlétbara vérdepapper kan emitteras av foretag och andra juridiska personer som medlemsstater, regionala och lokala myndigheter i
medlemsstaterna eller offentliga internationella organisationer. Andringsforslaget vidgar tillimpningsomrddet for artikel 3.1 i for-
slaget till forordning sd att den omfattar andra emittenter dn foretag. Detta sker genom att man ersdtter termen “foretag” med
“juridisk person” Om denna dndring antas bor dven artikel 4.1 i forslaget till forordning bor dndras.

Andring 8
Artikel 6.4

4. Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten | "4.  Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten

(Esma) ska i samrdd med de nationella centralbanker som
ingdr i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn i syfte att faststdlla nirmare bestimmelser om

(Esma) ska i samrdd ndra samarbete med de nationella
centralbanker som ingdr i ECBS utarbeta forslag till tek-
niska standarder for tillsyn i syfte att faststilla ndrmare
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de forfaranden for att bekrifta relevanta uppgifter om
transaktioner och underlitta avveckling som avses i punk-
terna 1 och 2 och ndrmare bestimmelser om de Gvervak-
ningsverktyg for att identifiera sannolika uteblivna avveck-
lingar som avses i punkt 3.

bestimmelser om de forfaranden for att bekrifta relevanta
uppgifter om transaktioner och underlitta avveckling som
avses i punkterna 1 och 2 och nirmare bestimmelser om
de Gvervakningsverktyg for att identifiera sannolika ute-
blivna avvecklingar som avses i punkt 3.

L]

Forklaring

Andringen ska sdkerstdlla att ECBS involveras pd ett adekvat sitt ndr Esma tar fram forslag till tekniska standarder.

Andring 9

Artikel 7.1

"1.  En virdepapperscentral ska for varje avvecklings-
system for virdepapper som den driver uppritta ett system
som Overvakar uteblivna avvecklingar av de transaktioner i
finansiella instrument som avses i artikel 5.1. Den ska
regelbundet rapportera om antalet och omstindigheterna
kring uteblivna avvecklingar samt férmedla all annan rele-
vant information till den behériga myndigheten och alla
personer med ett legitimt intresse. De behoriga myndighe-
terna ska meddela Esma all relevant information om ute-
blivna avvecklingar.”

"1. En virdepapperscentral ska for varje avvecklings-
system for virdepapper som den driver uppritta ett system
som Overvakar uteblivna avvecklingar av de transaktioner i
finansiella instrument som avses i artikel 5.1. Den ska
regelbundet rapportera om antalet och omstindigheterna
kring uteblivna avvecklingar samt formedla all annan rele-
vant information till den behériga myndigheten, de myn-
digheter som avses i artikel 11 och alla personer med ett
legitimt intresse. De behoriga myndigheterna ska meddela
Esma all relevant information om uteblivna avvecklingar.”

Forklaring

Andringsforslaget syftar till att sikerstdlla att de behoriga myndigheterna och ECBS fér tillgdng till information som dr nodvindig

for deras arbete.

Andring 10

Artikel 8

"1.  Den relevanta myndighet i den medlemsstat vars lag
ar tillamplig pa det avvecklingssystem for vardepapper som
drivs av en virdepapperscentral ska vara behorig att se till
att artiklarna 6 och 7 tillimpas och att 6vervaka de straff-
tgirder som vidtas, i ndra samarbete med de behoriga
tillsynsmyndigheterna for de reglerade marknader, MTF-
plattformar, OTF-plattformar och centrala motparter som
avses i artikel 7. Myndigheterna ska framfor allt Gvervaka
tillimpningen av de straffitgirder som avses i artikel 7.2
och 7.4 och de étgirder som avses i artikel 7.6.

2. For att sikerstdlla enhetliga och effektiva tillsynsmeto-
der i unionen i friga om artiklarna 6 och 7 i denna for-
ordning fir Esma utfdrda riktlinjer i enlighet med artikel 16
i forordning (EU) nr 1095/2010.”

i~den—medlemsstat-varstag

"1.  Den relevanta myndighet

deivs-av-en-virdepapperseentral som avses i artikel 10 ska
vara—behérigatt se till att artiklarna 6 och 7 tillimpas och
att overvaka de straffitgirder som vidtas, i nira samarbete
med de behoériga tillsynsmyndigheterna for de reglerade
marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och centrala
motparter som avses i artikel 7 och de myndigheter som
avses i artikel 11.1.. Dessa myndigheteraa ska framfor allt
overvaka tillimpningen av de straffitgirder som avses i
artikel 7.2 och 7.4 och de dtgirder som avses i artikel 7.6.

2. For att sdkerstilla enhetliga och effektiva tillsynsmeto-
der i unionen i frdga om artiklarna 6 och 7 i denna for-
ordning fir Esma, i nira samarbetet med ECBS-medlem-
marna, utfirda riktlinjer i enlighet med artikel 16 i for-
ordning (EU) nr 1095/2010.”

Forklaring

Termen “relevant myndighet” definieras inte i artikel 1 i forslaget till forordning. Andringen i punkt 1 ska Klargora att de
myndigheter som avses i artiklarna 10 och 11.1 ska sikerstilla att bestimmelserna i artiklarna 6 och 7 uppfylls. ECB noterar
dgven att hdnvisningen till tillimplig lagstifining inte stdmmer Overens med den terminologi som anvinds i direktiv
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98/26/EG (3). Forslaget till dndring av punkt 2 ska sikerstilla att medlemmarna i ECBS involveras pd ett adekvat sitt. Artiklarna
7.8, 15.7 och 15.8, 20.8 och 20.9, 24.8, 27.3 och 27.4, 30.6, 34.4, 35.6, 36.9, 42.7, 44.3, 47.6, 50.6, 51.5, 53.6, 57.5

och 58.4 bor andras i enlighet med detta.

Andring 11

Artikel 11.1

"1.  Foljande myndigheter ska delta i auktorisationen och
tillsynen av virdepapperscentraler nar det sarskilt hanvisas
till dem i denna forordning:

a) Den myndighet som ansvarar for tillsyn av det avveck-
lingssystem for vardepapper som drivs av virdepappers-
centralen i den medlemsstat vars lagstiftning ar tillimp-
lig pa det avvecklingssystemet.

=

[ férekommande fall den centralbank i unionen pa vars
konton kontantdelen i ett avvecklingssystem for vir-
depapper som drivs av virdepapperscentralen avvecklas
eller, om avvecklingen gors via ett kreditinstitut enligt
avdelning IV, den centralbank i unionen som har gett ut
den relevanta valutan.”

"1.  Foljande myndigheter ska delta i auktorisationen och
tillsynen av virdepapperscentraler ndr det sarskilt hinvisas
till dem i denna forordning:

a) Den myndighet som ansvarar for tillsyn av det avveck-
lingssystem for virdepapper som drivs av virdepappers-
centralen i den medlemsstat vars lagstiftning ér tillimp-
lig pa det avvecklingssystemet.

b) Hérekommande—fall Den centralbank i unionen som
ger ut den valuta i vilken avvecklingen sker.

¢) I forekommande fall den ECBS-medlem pé vars kon-
ton kontantdelen i ett avvecklingssystem for virdepap-
per som drivs av virdepapperscentralen avvecklas eller;

omaeckhinsen-uipmdaetredidnsituenlistavdel
e TV d thank i | |
relevanta—valatan.”

Forklaring

Andringen ska fortydliga den roll som en utgivande centralbank har, samt ait avveckling i centralbankspengar ska tolkas som

avveckling i den valuta som den centralbanken ger ut.

Andring 12

Artikel 12.1, andra stycket

"For att sdkerstilla enhetliga och effektiva tillsynsmetoder i
unionen, diribland samarbete mellan de myndigheter som
avses i artiklarna 9 och 11 i de olika bedomningar som
krdvs for tillimpningen av denna férordning, far Esma ut-
farda riktlinjer for de myndigheter som avses i artikel 9 i
enlighet med artikel 16 i férordning (EU) nr 1095/2010.”

"For att sdkerstilla enhetliga och effektiva tillsynsmetoder i
unionen, diribland samarbete mellan de myndigheter som
avses i artiklarna 9 och 11 i de olika bedémningar som
kravs for tillimpningen av denna forordning, fir Esma, i
nira samarbete med ECBS-medlemmarna utfirda riktlin-
jer for de myndigheter som avses i artikel 9 i enlighet med
artikel 16 i forordning (EU) nr 1095/2010.”

Forklaring

Andringsforslaget syftar till att sikerstdlla att ECBS-medlemmarna involveras pd ett adekvat sdtt ndr Esma:s riktlinjer tas fram.

Andring 13

Artikel 13

"De myndigheter som avses i artiklarna 9 och 11 ska
omedelbart underritta Esma och varandra om krissituatio-
ner for virdepapperscentraler, inklusive utveckling pé fi-
nansmarknaderna som kan inverka negativt pd marknadens
likviditet och det finansiella systemets stabilitet i ndgon av
de medlemsstater dir virdepapperscentralen eller nigon av
dess deltagare idr etablerad.”

"Utan att det paverkar det meddelande som avses i
artikel 6 i direktiv 98/26/EG ska de myndigheter som
avses i artiklarna 9 och 11 ska omedelbart underritta Esma
och varandra om krissituationer for virdepapperscentraler,
inklusive utveckling pd finansmarknaderna som kan in-
verka negativt pd marknadens likviditet, stabiliteten pd
den valuta i vilken avvecklingen sker, penningpoliti-
kens integritet och det finansiella systemets stabilitet i
ndgon av de medlemsstater ddr vardepapperscentralen eller
ndgon av dess deltagare 4r etablerad.”
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Forklaring

Mot bakgrund av hur den krissituation som avses ser ut, syftar dndringsforslaget till att involvera ESRB eftersom det finansiella
systemets stabilitet kan pdverkas. Andringen ska dven fortydliga att stabiliteten pd berrda valutor och penningpolitikens integritet dr
betydelsefulla faktorer som pdverkar en virdepapperscentrals sikerhet. Informationsforfarandet i denna artikel ska inte paverka
informationsplikten enligt artikel 6.3 i direktiv 98/26/EG.

Andring 14
Artikel 15.5

5. Den behoriga myndigheten ska, innan auktorisation
beviljas for en virdepapperscentral, samrada med behoriga
myndigheter i den andra berérda medlemsstaten i foljande
fall:

L.

5. Den behoriga myndigheten ska, innan auktorisation
beviljas for en virdepapperscentral, samradda med behoriga
myndigheter och de myndigheter som avses i artikel 11
i den andra berorda medlemsstaten i foljande fall:

L.

Forklaring

CPSS-I0SCO-principerna understryker vikten av samarbete mellan centralbanker, tillsynsmyndigheter och andra berorda myndigheter.
Andringsforslaget syftar till att sikerstilla ett sidant samarbete avseende de regler som giller for auktorisation av virdepappers-
centraler. Om forslaget antas bor dven artiklarna 17.2, 18.2, 22 och 23 i forslaget till forordning dndras.

Andring 15
Artikel 17.1 d

"En auktoriserad virdepapperscentral ska limna in en an-
sokan om auktorisation till den behoriga myndigheten i
den medlemsstat ddr den ér etablerad nir den vill utkont-
raktera en huvudtjanst till en tredje part enligt artikel 28
eller utvidga sina tjanster till en eller flera av foljande tjans-
ter:

[-]

d) Upprittande av en link mellan virdepapperscentraler.”

"En auktoriserad virdepapperscentral ska ldmna in en an-
sokan om auktorisation till den behoriga myndigheten i
den medlemsstat ddr den ar etablerad nir den vill utkont-
raktera en huvudgjanst till en tredje part enligt artikel 28
eller utvidga sina tjdnster till en eller flera av foljande
tjdnster:

[...];
d) Upprittande av en link mellan—viirdepapperseentraler

for driftskompatibilitet.”

Forklaring

Med tanke pd det administrativa arbetet bor forfarandet enligt artikel 17.1 begrdnsas till lankar for driftskompatibilitet mellan
vardepapperscentraler. Forslaget innebdr dven att liknande dndringar gors i artiklarna 45.2 och 50.3 i forslaget till forordning.

Andring 16
Artikel 19.2

"2.  Centralbankerna ska omedelbart underritta Esma om
varje virdepapperscentral som de driver.”

"2.  Centralbankerna ECBS-medlemmarna ska emedel-
bart underritta Esma om varje vardepapperseentral system

for virdepappersavveckling som de driver.”

Forklaring

Andringen ska fortydliga vilket tillimpningsomrdde artikel 19.2 har. I linje med skdl 9 och artikel 1.4 i forslaget till forordning
fortydligar den att ECBS-medlemmar inte bedriver vardepapperscentraler men far bedriva system for virdepappersavveckling och utfora

ytterligare en huvudtjanst som fortecknas i avsnitt A i bilagan.

Andring 17
Artikel 20

"1. Den behoriga myndigheten ska minst drligen se Gver
en virdepapperscentrals system, strategier, processer och
mekanismer med avseende pd hur forordningen efterlevs
samt utvirdera de risker som denna virdepapperscentral
ar eller kan vara exponerad mot.

"1. Den behoriga myndigheten ska minst drligen se over
en virdepapperscentrals system, strategier, processer och
mekanismer med avseende pd hur forordningen efterlevs
samt utvirdera de risker som denna virdepapperscentral
ir eller kan vara exponerad mot eller kopplad till. Den
behériga myndigheten ska vara behorig att samla in all
relevant information som den behéver for sin utvir-
dering.

[.]
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4. Nir den behoriga myndigheten utfor den 6versyn och
utvardering som avses i punkt 1 ska den i ett tidigt skede
samrdda med de relevanta myndigheter som avses i arti-
kel 11 om funktionen hos det avvecklingssystem for vir-
depapper som drivs av virdepapperscentralen.

5. Den behoriga myndigheten ska regelbundet och
minst en gang om dret informera de relevanta myndigheter
som avses i artikel 11 om resultaten, diribland eventuella
korrigerande atgirder eller bestraffningsdtgdrder, av den
oversyn och utvdrdering som avses i punkt 1.

4. Nir den behoriga myndigheten utfor den Gversyn och
utvirdering som avses i punkt 1 ska den i-ett—tidigt—skede
samradandra samarbeta med de relevanta myndigheter
som avses i artikel 11 om funktionen hos det avvecklings-
system for virdepapper som drivs av virdepapperscentra-
len.

5. Den behoriga myndigheten ska regelbundet ech

i & iret— i forvig diskutera
med de relevanta myndigheter som avses i artikel 11 om
resultaten, daribland eventuella korrigerande atgirder eller
bestraffningsatgirder, av den oversyn och utvirdering som
avses i punkt 1.

L]

Forklaring

Andringen av punkt 1 ska skerstdlla att de behiriga myndigheterna samlar in och erhéller all betydelsefull information som dr
nodvindig for bedomningen och en makroprudentiell analys som en vardepapperscentral kan omfattas av, inklusive risker som har ett

samband med dess roll for systemet.

Andringarna av punkterna 4 och 5 ska formalisera ett ndra samarbeta mellan behoriga myndigheter, tillsynsmyndigheter och andra

relevanta myndigheter.

Andring 18

Artikel 21.2

"2.  Varje virdepapperscentral som for forsta gangen
onskar tillhandahélla tjanster inom en annan medlemsstats
territorium, eller dndra omfattningen av de tjanster som
tillhandahélls i en annan medlemsstat, ska meddela f6ljande
till den behoriga myndigheten i sin etableringsmedlemsstat:

a) I vilken medlemsstat den avser att inleda verksamhet.

b) En verksamhetsplan med uppgift sdrskilt om vilken eller
vilka tjanster viardepapperscentralen avser att tillhanda-
hélla.

¢) Om det ar frdga om en filial, den organisatoriska struk-
turen for filialen och namnen pd dem som ansvarar for
forvaltningen av filialen.”

"2.  Varje virdepapperscentral som for forsta gangen
onskar tillhandahélla tjanster inom en annan medlemsstats
territorium, eller dndra omfattningen av de tjanster som
tillhandahélls i en annan medlemsstat, ska meddela foljande
till den behoriga myndigheten i sin etableringsmedlemsstat:

a) I vilken medlemsstat den avser att inleda verksamhet.

b) En verksamhetsplan med uppgift sarskilt om vilken eller
vilka tjdnster virdepapperscentralen avser att tillhanda-
hélla inklusive de valutor som hanteras.

¢) Om det dr friga om en filial, den organisatoriska struk-
turen for filialen och namnen pd dem som ansvarar for
forvaltningen av filialen.”

Forklaring

Virdepapperscentraler bor tillhandahdlla information om de valutor i vilka de erbjuder avveckling. Denna information behévs for att
faststdlla vilken utgivande centralbank som ska involveras i auktorisationen och bedomningen av virdepapperscentralen.

Andring 19

Artikel 21.3

3. Inom tre manader frdn mottagandet av den infor-
mation som avses i punkt 2 ska den behoriga myndigheten
lamna den informationen till den behoriga myndigheten i
viardmedlemsstaten, sdvida den inte, med hansyn till det
planerade tillhandahéllandet av de avsedda tjansterna, har
anledning att tvivla pd limpligheten i den administrativa
strukturen eller den finansiella situationen for den vir-
depapperscentral som onskar tillhandahalla sina tjdnster i
virdmedlemsstaten.”

3. Inom tre manader frdn mottagandet av den infor-
mation som avses i punkt 2 ska den behoriga myndigheten
limna den informationen till de myndigheter som avses
i artikel 11 och den behoriga myndigheten i virdmed-
lemsstaten, sdvida den inte, med hdnsyn till det planerade
tillhandahéllandet av de avsedda tjansterna, har anledning
att tvivla pd lampligheten i den administrativa strukturen
eller den finansiella situationen for den virdepapperscentral
som oOnskar tillhandahélla sina tjdnster i virdmedlemssta-
ten.”

Forklaring

Andringsforslaget ska sikerstélla att dven de myndigheter som avses i artikel 11 i forslaget till forordning genast och pé lika villkor
erhdller den information som avses i artikel 21.2 i forslaget till forordning.
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Andring 20

Artikel 20a — Tystnadsplikt (ny)

Ingen text.

"1.  Tystnadsplikten ska omfatta alla personer som
arbetar eller har arbetat fér de myndigheter som fram-
gér av artiklarna 10 och 11 samt Esma, eller revisorer
och experter som instruerats av de behdriga myndig-
heterna, Esma eller ESRB.

Insynsskyddade uppgifter som dessa fir tillging inom
ramen for sitt arbete fir ej delges nigon annan person
eller myndighet, utom i sammanfattande eller aggrege-
rad form si att enskilda virdepapperscentraler eller
personer inte kan identifieras, utan att detta piverkar
fall som faller under brottmdls- eller skattelagstift-
ningen eller andra bestimmelser i denna forordning.

2.  Om en virdepapperscentral forsatts i konkurs el-
ler dr foremdl for tvangslikvidation fir insynsskyddade
uppgifter som inte berér tredje man Limnas ut i civil-
rittsliga mal om detta dr nédvindigt for att driva mi-
let.

3. Utan att det paverkar fall som omfattas av brott-
maéls- eller skattelagstiftningen ska de myndigheter
som avses i artiklarna 10 och 11, Esma, organ eller
fysiska eller andra juridiska personer in de behériga
myndigheterna som erhéller insynsskyddad infor-
mation enligt denna férordning endast anvinda denna
inom ramen for ditt arbete, inklusive att delge en over-
ordnad instans informationen, om det giller de beho-
riga myndigheterna, inom ramen foér denna férordning
eller, om det giller andra myndigheter, organ eller fy-
siska eller juridiska personer, for de indamil for vilka
de erholl informationen eller inom ramen for ad-
ministrativa eller juridiska forfaranden som specifikt
relaterar till utovandet av dessa funktioner, eller bide
och. Om Esma, den behériga myndigheten eller en
annan myndighet, organ eller personer som delger in-
formation samtycker till detta, fir den myndighet som
erhéller informationen anvinda denna for annan icke-
kommersiell verksamhet.

4. All insynsskyddad information som erhills, ut-
byts eller 6verfors enligt denna férordning ska omfat-
tas av bestimmelserna om tystnadsplikt som framgir
av punkterna 1, 2 och 3.

Om den behériga myndighet, annan myndighet, organ
eller fysiska eller juridiska personer som limnar kon-
fidentiell information samtycker, ska dessa villkor
dock inte hindra Esma eller de behoriga myndighe-
terna enligt artiklarna 10 och 11 frin att utbyta eller
formedla insynsskyddad informationen i enlighet med
sina arbetsuppgifter och annan lagstiftning tillimplig
pé virdepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder,
fondforetag, alternativa investeringsfonder (AIF-fon-
der), forsikrings- och &terforsikringsférmedlare, for-
sikringsforetag, reglerade marknader eller marknads-
platsoperatorer.
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5. Punkterna 1, 2 och 3 ska inte hindra myndighe-
terna enligt artiklarna 10 och 11 frén att utbyta eller
overfora insynsskyddad information, i enlighet med
nationell lagstiftning, som inte erhéllits frin en behorig
myndighet eller en annan medlemsstat.”

Forklaring

Med denna dndring foreslar ECB att man infor bestdmmelser om tystnadsplikt i linje med motsvarande bestimmelser i annan
europeisk lagstifining om finansiella tjanster, t.ex. Emir. For detta dndamdl foreslds en ny artikel 20a.

Andring 21

Artikel 20b — Utbyte av information (ny)

Ingen text.

"1. Esma, de myndigheter som avses i artiklarna 10
och 11 samt andra relevanta myndigheter ska utan
onddigt dréjsmal ge varandra sidan information som
ir nodvindig for att utfora sina arbetsuppgifter.

2. De myndigheter som avses i artiklarna 10 och 11,
andra relevanta myndigheter, Esma och andra organ
eller fysiska och juridiska personer som erhéller in-
synsskyddad information inom ramen for sitt arbete
enligt denna forordning, ska endast anvinda den for
sina arbetsuppgifter.

3. Behoriga myndigheter ska limna information till
ESRB och relevanta ECBS-medlemmar om informatio-
nen ir relevant for fullgorandet av dessas uppdrag.”

Forklaring

Med denna dndring foresldr ECB att man infor bestammelser om informationsutbyte i linje med motsvarande bestimmelser i annan
europeisk lagstifining om finansiella tjdnster, t.ex. Emir. For detta dndamdl foreslds en ny artikel 20b.

Andring 22
Artikel 22.7

"7.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla standardformuldr, mallar
och forfaranden for de samarbetsformer som avses i punk-
terna 1, 3 och 5.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder
for genomforande till kommissionen senast sex ménader
efter ikrafttradandet av denna férordning.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standar-
der for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet
med forfarandet i artikel 15 i forordning (EU) nr
1095/2010.”

”7.  Esma ska, i nira samarbete med ECBS-medlem-
marna, utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststdlla standardformuldr, mallar och
forfaranden for de samarbetsformer som avses i punkterna
1, 3 och 5.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder
for genomforande till kommissionen senast sex mdnader
efter ikrafttradandet av denna férordning.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska stan-
darder for genomforande som avses i forsta stycket i en-
lighet med forfarandet i artikel 15 i forordning (EU) nr
1095/2010.”

Forklaring

Andringen ska sikerstdlla att ECBS-medlemmarna involveras pd eit adekvat sitt ndr forslag till tekniska standarder for genom-

forande tas fram.

Andring 23
Artikel 23.2

”2.  Esma ska efter samrdd med de myndigheter som
avses i punkt 3 erkdnna en virdepapperscentral som ar
etablerad i ett tredjeland och som har ansokt om erkin-
nande for att tillhandahdlla de tjanster som avses i punkt 1
om foljande villkor ar uppfyllda:

a) Kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med
punkt 6.

2. Esma ska efter samrdd med de myndigheter som
avses i punkt 3 erkdnna en virdepapperscentral som ir
etablerad i ett tredjeland och som har ansokt om erkdn-
nande for att tillhandahdlla de tjanster som avses i punkt 1
om foljande villkor ar uppfyllda:

a) Kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med
punkt 6.
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b) Virdepapperscentralen dr foremal for effektiv auktorisa-
tion och tillsyn som garanterar fullstindig efterlevnad av
de krav pé stabilitetstillsyn som ar tillimpliga i det be-
rorda tredjelandet.

¢) Det har upprittats samarbetsformer mellan Esma och de
behoriga myndigheterna i det tredjelandet i enlighet
med punkt 7.

b) Virdepapperscentralen dr foremal for effektiv auktorisa-
tion, eeh tillsyn och kontroll eller, om avvecklings-
systemet bedrivs av en centralbank, kontroll, som
garanterar fullstindig efterlevnad av de krav pd stabili-
tetstillsyn som dr tillimpliga i det berorda tredjelandet.

Ke

Det har upprittats samarbetsformer mellan Esma och de
behérigarelevanta myndigheterna i det tredjelandet i
enlighet med punkt 7.

Forklaring

Andringen ska sakerstdlla att villkoren under b) galler for virdepapperscentraler i tredjeldnder som drivs av centralbanker som bara dr
foremdl for overvakning, vilket for ndrvarande dr fallet med vissa virdepapperscentraler som drivs av nationella centralbanker i
unionen. Punkt 2 ¢) bor inkludera centralbanker bdde i deras egenskap av Gvervakare och som utgivande centralbank..

Andring 24

Artikel 23.3

3. Nidr Esma bedomer om de villkor som avses i punkt
2 ir uppfyllda ska den samrdda med

a) de behoriga myndigheterna i de medlemsstater i vilka
virdepapperscentralen frdn tredjeland har for avsikt att
tillhandahélla virdepapperscentralstjinster,

b) de behoriga myndigheter som utovar tillsyn Gver de
virdepapperscentraler i unionen som en virdepappers-
central fran tredjeland har upprittat linkar med,

¢) de myndigheter som avses i artikel 11.1 a,

d) den myndighet i tredjelandet som &r behorig att aukto-
risera och utova tillsyn 6ver virdepapperscentraler.”

3. Nidr Esma bedomer om de villkor som avses i punkt
2 dr uppfyllda ska den samrdda med

a) de behoriga myndigheterna i de medlemsstater i vilka
virdepapperscentralen fran tredjeland har for avsikt att
tillhandahélla virdepapperscentralstjanster,

b) de behoriga myndigheter som utovar tillsyn over de
virdepapperscentraler i unionen som en virdepappers-
central fran tredjeland har upprittat linkar med,

¢) de myndigheter som avses i artikel 11.1 a,

d) den myndighet i tredjelandet som ar behorig att aukto-
risera och utova tillsyn Gver virdepapperscentraler.”

Forklaring
Andringen ska sikerstélla att den relevanta uigivande centralbanken dr involverad i Esma:s bedomning i linje med CPSS-I0SCO-
principerna.
Andring 25
Artikel 25.5

5. En virdepapperscentral ska klart ange styrelsens roll
och ansvar samt tillhandahélla styrelsemétenas protokoll
till den behoriga myndigheten.”

'5. En virdepapperscentral ska klart ange styrelsens roll
och ansvar samt tillhandahélla styrelsemotenas protokoll
till den behoriga myndigheten och revisorn.”

Forklaring

Andringen medfor att bestdmmelsen Gverensstdmmer med artikel 25.3 i Emir.

Andring 26

Artikel 28.5

5. Punkterna 1-4 ska inte tillimpas om en virdepap-
perscentral utkontrakterar vissa av sina tjanster eller verk-
samheter till en offentlig enhet eller om utkontrakteringen
styrs av sarskilda rattsliga regler, tillsynsregler och verksam-
hetsregler som den offentliga enheten och den berérda
virdepapperscentralen gemensamt har godkant och forma-
liserat och som har godkints av den behoriga myndigheten
pa grundval av de krav som faststills i denna férordning.”

5. Punkterna 1-4 ska inte tillimpas om en virdepap-
perscentral utkontrakterar vissa av sina tjanster eller verk-
samheter till en offentlig enhet eller om utkontrakteringen
styrs av sdrskilda rattsliga regler, tillsynsregler och verksam-
hetsregler som den offentliga enheten och den ber6rda
virdepapperscentralen gemensamt har godkint och forma-
liserat och som har godkints av den for virdepappers-

centralen behoriga myndigheten p&—grundval-av—dekrav
frcestilleid forordmine.”
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Forklaring

Denna dndring dr av redaktionellt slag. Ddarutover foresldr ECB att man stryker sista delen av meningen eftersom forslaget till
forordning inte innehdller ndgra specifika krav pd att utveckla dessa verksamhetsregler.

Andring 27

Artikel 35

1. For varje avvecklingssystem for virdepapper som den
driver ska en virdepapperscentral fora register och bokfo-
ring som gor att den i sina rakenskaper nir som helst och
utan drojsmal kan sarskilja en deltagares virdepapper frn
en annans och i forekommande fall frin virdepapperscen-
tralens egna tillgdngar.

2. En virdepapperscentral ska fora register och bokfo-
ring som gor att en deltagare kan sirskilja sina egna vir-
depapper frin de virdepapper som innehas av deltagarens
klienter.

3. En virdepapperscentral ska erbjuda sig att fora regis-
ter och bokforing som gor att en deltagare kan sirskilja
mellan sina olika klienters virdepapper om och nir delta-
garen sd Onskar ("separation av enskild klient”).

"1.  For varje avvecklingssystem for virdepapper som
den driver ska en virdepapperscentral fora register och
bokforing som gor att den i sina rikenskaper nar som helst
och utan dr6jsmdl kan séravskilja en deltagares virdepap-
per frdn en annans och i forekommande fall fran virdepap-
perscentralens egna tillgdngar.

2. En virdepapperscentral ska fora register och bokfo-
ring som gor att en deltagare kan s#ravskilja sina egna
virdepapper frén de virdepapper som innehas av deltaga-
rens klienter.

3. En virdepapperscentral ska erbjuda sig att fora regis-
ter och bokforing som gor att en deltagare kan saravskilja
mellan sina olika klienters virdepapper om och nir delta-
garen sd Onskar ("separation av enskild klient”).

Forklaring

Andringen ska Klargora att de virdepapper som innehas av kunder bor avskiljas frén virdepapperscentralens och andra kunders
vardepapper. Detta star i overensstammelse med CPSS-IOSCO-princip nr 11.

Andring 28

Artikel 36.6

"6.  En virdepapperscentral ska se till att slutgiltig av-
veckling sker senast vid utgdngen av den affirsdag som
ar den avsedda avvecklingsdagen. P4 begdran av anvindar-
kommittén ska virdepapperscentralen installera system som
mojliggor avveckling under dagen eller i realtid.”

"6.  En virdepapperscentral ska se till att slutgiltig av-
veckling sker senast vid utgdngen av den affirsdag som
ar den avsedda avvecklingsdagen. P4 begdran av anvindar-
kommittén ska vardepapperscentralen installera systemope-
rationella rutiner som mojliggor avveckling under dagen
eller i realtid.”

Forklaring

Inom ramen for forslaget till forordning har termen “system” en specifik betydelse, sdsom definierat i artikel 2 i direktiv 98/26/EG.
Malet med dndringen dr att undvika oonskade tolkningar av termen “system”.

Andring 29

Artikel 37.1

"1.  For transaktioner i valutan i det land dir avveck-
lingen gors ska virdepapperscentralen avveckla kontant-
utbetalningarna for sina respektive avvecklingssystem for
virdepapper via konton hos en centralbank som handhar
den valutan nar sd dr mojligt och praktiskt genomforbart.”

"1.  For transaktioner i valutan i det land dir avveck-
lingen gors ska virdepapperscentralen avveckla kontant-
utbetalningarna for sina respektive avvecklingssystem for
virdepapper via konton hos den centralbank som ger ut
handhar den valutan nidr sd dr mojligt och praktiske ge-
nomforbart.”

Forklaring

For att garantera sikerheten och effektiviteten i avvecklingen i linje med CPSS-IOSCO-principerna mdste denna bestimmelse
kompletteras pd s sitt att den stadgar att transaktioner som gors i den valuta som anvdnds i det land ddr avvecklingen sker i
storsta mojliga utstrickning bor ske i centralbankspengar. Andringen ska sikerstdlla att konton for kontantavveckling bér éppnas hos
den centralbank som ger ut valutan, inte vilken centralbank som helst som erbjuder aweckling i den valutan.
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Andring 30

Artikel 39

"En virdepapperscentral ska infora en sund riskhanterings-
ram for att pé ett heltickande sitt hantera juridiska, affars-
missiga, operativa och andra risker.”

"En virdepapperscentral ska infora en sund riskhanterings-
ram for att pé ett heltickande sitt hantera juridiska, affirs-
missiga, operativa, systemrisker och andra risker.”

Forklaring

Virdepapperscentraler anses vara systemviktig marknadsinfrastruktur. Dérfor bor de krav avseende stabilitetstillsyn som beror dessa

dven omfatta systemrisken.

Andring 31

Artikel 40.2

2. En virdepapperscentral ska utforma sina regler, for-
faranden och kontrakt s& att de kan verkstillas i alla be-
rorda jurisdiktioner, dven vid deltagarens obestdnd.”

2. En virdepapperscentral ska utforma sina regler, for-
faranden och kontrakt si att de kan verkstillas i-ala—be-

rordajurisdiktioner—aven vid deltagarens obestind.”

Forklaring

Denna dndring dr av redaktionellt slag. Att regler, forfaranden och kontrakt kan verkstallas implicerar redan att de kan verkstallas i

alla berdrda jurisdiktioner.

Andring 32
Artikel 45.4

4. 1 hdndelse av en prelimindr 6verforing av virdepap-
per mellan sammanldnkade virdepapperscentraler ska vida-
reoverforing av virdepapper innan den forsta overforingen
har avslutats vara forbjuden.”

4. I hidndelse av en prelimindr 6verforing av virdepap-
per mellan sammanldnkade virdepapperscentraler ska vida-
redverforing eller vidarebefordran till en tredje vir-
depapperscentral av virdepapper innan den forsta over-
foringen har avslutats vara forbjuden.”

Forklaring

Andringen ska forebygga problemet att virdepapper kan skapas ndr en prelimindr éverforing stélls in och de prelimindrt overforda
vardepapperena vidarebefordras till en tredje virdepapperscentral. Dessa regler berdr emissionens integritet.

Andring 33

Artikel 45.8a (ny)

Ingen text.

“En virdepapperscentral ska tillhandahdlla limpliga
kontostrukturer sd att deltagarna, inklusive andra vir-
depapperscentraler, kan ansluta sig till dess system.
Kontostrukturen ska stédjas av limpliga avseende av-
veckling-, férvarings- och skattetekniska arrangemang.”

Forklaring

Om en virdepapperscentral inte tillhandahdller lampliga kontostrukturer for andra virdepapperscentraler som dr anslutna till denna,
tex. i form av kontostrukturer enligt omnibus, kan linken mellan dessa tvd virdepapperscentraler inte fungera pd ett bra sdtt.

Andring 34

Artikel 45.9

9. Esma ska i samrdd med de nationella centralbanker
som ingdr i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn i syfte att faststdlla de villkor som foreskrivs i
punkt 3 och enligt vilka varje typ av ldankavtal erbjuder
tillrickligt skydd for de sammanlinkade virdepapperscen-
tralerna och deras deltagare, sirskilt ndr en virdepappers-
central avser att delta i det avvecklingssystem for vardepap-
per som drivs av en annan virdepapperscentral, den over-
vakning och hantering av ytterligare risker som avses i
punkt 5 till foljd av anvindning av mellanhdnder, de

9.  Esma ska i samrdd ndra samarbete med de natio-
nella centralbanker som ingdr i ECBS utarbeta forslag till
tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststalla de villkor
som foreskrivs i punkt 3 och enligt vilka varje typ av
lankavtal erbjuder tillrickligt skydd for de sammanlinkade
virdepapperscentralerna och deras deltagare, sirskilt nir en
virdepapperscentral avser att delta i det avvecklingssystem
for virdepapper som drivs av en annan virdepapperscen-
tral, den Overvakning och hantering av ytterligare risker
som avses i punkt 5 till foljd av anvindning av
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avstimningsmetoder som avses i punkt 6, de fall dir av-
veckling genom leverans vid betalning via linkar 4r prak-
tiskt och genomforbart enligt punkt 7 samt metoderna for
att bedoma detta.”

mellanhinder, de avstimningsmetoder som avses i punkt 6,
de fall dir avveckling genom leverans vid betalning via
lankar ar praktiskt och genomférbart enligt punkt 7, be-
stimmelserna i punkt 8a om limpliga kontostrukturer
inklusive limpliga arrangemang samt metoderna for att
bedoma detta.”

Forklaring

Syftet med dndringen dr att sikerstilla att Esma antar tekniska standarder avseende kontostrukturer for linkar mellan virdepappers-

centraler.

Andring 35

Artikel 46

"1. Alla frigor som berdr dganderdttsmassiga aspekter
pa finansiella instrument som férvaras av en virdepappers-
central ska styras av lagstiftningen i det land ddr kontot
forvaltas.

2. Om kontot anvinds for avveckling i ett avvecklings-
system for virdepapper ska den tillimpliga lagstiftningen
vara den som giller det avvecklingssystemet.

3. Om kontot inte anvinds for avveckling i ett avveck-
lingssystem for vardepapper ska kontot anses vara forvaltat
pd den ort ddr virdepapperscentralen har sin vanliga vis-
telseort i enlighet med artikel 19 i Europaparlamentets och
radets forordning (EG) nr 593/2008.

4. Nir det i denna artikel foreskrivs att lagen i ett visst
land ska tillimpas avses gillande rittsregler i det landet,
med undantag for landets regler for internationell priva-
tratt.”

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna
2a, 9 och 10 i direktiv 98/26/EG ska alla frigor som
beror dganderittsmissiga aspekter pa finansiella instrument
som forvaras av en vardepapperscentral ska styras av lags-
tiftningen i det land ddr kontot forvaltas. Kontot ska an-
ses vara forvaltat pd den ort dir virdepapperscentra-
len har sin vanliga vistelseort i enlighet med artikel 19
i Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr
593/2008.

- Om lagen i
den medlemsstat dir kontot fors skiljer sig frin den lag
som systemet for virdepappersavveckling lyder under,
och systemet betecknats som system for virde-pap-
persavveckling i enlighet med artikel 2 i direktiv
98/26[EG, ska lagen som systemet for virde-pappers-
avveckling lyder under gilla.

> Om-kontot inte-anvindsfor avveckling et avveck
ngssystem-for virdepapper ska-kontot amses vara-forvaliat
pé-den-ort-dir virdepapperscentralenhar-sin vanliga-vis
il;m? ml;g%m “E’E;El o E*k;;l ; ; ;;E;“Eﬁaf”mlmmmm och

4:3.  Nir det i denna artikel foreskrivs att lagen i ett visst
land ska tillimpas avses gillande rittsregler i det landet,
med undantag for landets regler for internationell priva-
tratt.”

Forklaring

Forslaget till forordning innehdller ett undantag fran huvudregeln enligt artikel 46.1 som tilldter ett lagval avseende varje konto som
anvinds for aveckling i ett system for varde~pappersavveckling. Begreppet system for virde~pappersavveckling definieras som ett
formellt arrangemang som faller under en medlemsstats lag som deltagarna har valt (%). Eftersom deltagarna sjalva kan bestamma
vilken lagstiftning som ska gélla for ett system for virde—pappersavveckling, som avses i artikel 46.2 i forslaget till forordning, kan
de vilja en annan lagstifining dn den som galler pd den ort ddr virdepapperscentralen dr etablerad. Detta skapar en osikerhet om
vilken lag som giller for virdepapper som avvecklas pa konton hos en virdepapperscentral. Malet med dndringen dr att begransa
lagvalsmajligheten men samtidigt beakta vissa specifika fall dar lagen i den medlemsstat ddr kontona fors avviker fran den lag som
styr systemet for véirde~pappersavveckling.

Andring 36

Artikel 52.2

2. L] . L]

Efter en detaljerad konsekvensanalys, ett samrdd med de
berorda foretagen, och efter att ha beaktat yttrandena

Efter en detaljerad konsekvensanalys, ett samrdd med de

berorda féretagenvirdepapperscentralerna, och efter att
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frdin EBA och Esma samt ECB, ska kommissionen anta ett
genomforandebeslut i enlighet med det forfarande som av-
ses i artikel 66. Kommissionen ska motivera sitt genom-
forandebeslut.

ha beaktat yttrandena frdn EBA och Esma, samt ECB, till-
synsmyndigheterna samt ESRB:s bedomning ska kom-
missionen anta ett genomforandebeslut i enlighet med det
forfarande som avses i artikel 66.

[...]” [..]”
Forklaring
Denna dndring fortydligar att de berorda foretagen dr virdepapperscentraler, och att ESRB dven bor overldmna sin bedomning till
kommissionen.
Andring 37
Artikel 52.3

3. En virdepapperscentral som har for avsikt att av-
veckla kontantdelen av hela eller delar av sitt avvecklings-
system for virdepapper i enlighet med artikel 37.2 i denna
forordning maste vara auktoriserad att for detta syfte utse
ett kreditinstitut som har auktoriserats enligt bestimmel-
serna i avdelning 1I i direktiv 2006/48/EG, sévida inte
den behoriga myndighet som avses i artikel 53.1 i denna
forordning styrker, baserat pa tillgdngliga bevis, att ett kre-
ditinstituts exponering for koncentrationen av risker enligt
artikel 57.3 och 57.4 inte har reducerats i tillricklig ut-
strackning. I det sistnimnda fallet fir den behériga myn-
dighet som avses i artikel 53.1 kriva att virdepapperscen-
tralen utser mer 4n ett kreditinstitut. De utsedda kredit-
instituten ska betraktas som avvecklingsagenter.”

"3.  En virdepapperscentral som har for avsikt att av-
veckla kontantdelen av hela eller delar av sitt avvecklings-
system for virdepapper i enlighet med artikel 37.2 i denna
forordning maste vara auktoriserad att for detta syfte utse
ett kreditinstitut som har auktoriserats enligt bestimmel-
serna i avdelning 1I i direktiv 2006/48/EG, savida inte
den behoriga myndighet som avses i artikel 53.1 i denna
forordning styrker, baserat pa tillgingliga bevis, att ett kre-
ditinstituts exponering for koncentrationen av risker enligt
artikel 57.3 och 57.4 inte har reducerats i tillricklig ut-
strackning. I det sistndmnda fallet fir den behoriga myn-
dighet som avses i artikel 53.1 krdva att virdepapperscen-
tralen utser mer dn ett kreditinstitut. De utsedda kredit-
instituten ska betraktas som avvecklingsagenter enligt de-
finitionen i artikel 2 d i direktiv 98/26/EG.”

Forklaring

Andringen ska fortydliga att utsedda kreditinstitut ska betraktas som avvecklingsagenter i den mening som avses i direktiv 98/26/EG
nar det giller kontantdelen av vardepapperstransaktionen, och pd sd satt garantera att Gverforingsuppdrag som avser denna

kontantdel blir slutgiltiga.

Andring 38
Artikel 53.5

5. Esma ska i samrdd med de nationella centralbanker
som ingdr i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn i syfte att faststilla vilka uppgifter den s6kande
virdepapperscentralen ska limna till den behériga myndig-
heten.

”5.  Esma ska i samrddnira samarbete med de natio-
nella centralbanker som ingdr i ECBS och EBA utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststalla
vilka uppgifter den sokande virdepapperscentralen ska
lamna till den behoriga myndigheten.

L.

Forklaring

Andringen avser att involvera EBA i framtagandet av forslag till tekniska standarder enligt artikel 53.5 eftersom innehdllet i dessa

standarder avser information som berér kreditinstitut.

(") Text markerad med fet stil anger ECB:s forslag till ny text. Genomstruken text anger de strykningar som ECB foreslér.
(?) Se direktiv 98/26/EG ddr man anvinder "lag som systemet faller under” istillet for "tillimplig lagstiftning”.

(%) Se artikel 2 i direktiv 98/26/EG.




	Europeiska centralbankens yttrande av den 1 augusti 2012 om ett förslag till förordning om förbättrad värdepappersavveckling i Europeiska unionen och om värdepapperscentraler (CON/2012/62) (2012/C 310/02)

