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Explicacion de los signos utilizados

*  Procedimiento de consulta

Procedimiento de aprobacion
***]  Procedimiento legislativo ordinario (primera lectura)
***[[  Procedimiento legislativo ordinario (segunda lectura)
***[II  Procedimiento legislativo ordinario (tercera lectura)

Hokok

(El procedimiento indicado se sustenta en la base juridica propuesta en el
proyecto de acto).

Enmiendas a un proyecto de acto

Enmiendas del Parlamento presentadas en dos columnas

Las supresiones se sefialan en cursiva y negrita en la columna izquierda. Las
sustituciones se sefialan en cursiva y negrita en ambas columnas. El texto
nuevo se sefiala en cursiva y negrita en la columna derecha.

En las dos primeras lineas del encabezamiento de cada enmienda se indica el
pasaje del proyecto de acto examinado que es objeto de la enmienda. Si una
enmienda se refiere a un acto existente que se quiere modificar con el
proyecto de acto, su encabezamiento contiene ademas una tercera y cuarta
lineas en las que se indican, respectivamente, el acto existente y la
disposicion de que se trate.

Enmiendas del Parlamento en forma de texto consolidado

Las partes de texto nuevas se indican en cursiva y negrita. Las partes de
texto suprimidas se indican mediante el simboloi o se tachan. Las
sustituciones se indican sefialando el texto nuevo en cursiva y negrita 'y
suprimiendo o tachando el texto sustituido.

Como excepcidn, no se marcan las modificaciones de caracter estrictamente
técnico introducidas por los servicios para la elaboracion del texto final.
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PROYECTO DE RESOLUCION LEGISLATIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO

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

(COM(2022)0120 — C9-0118/2022 —2022/0074(COD))

(Procedimiento legislativo ordinario: primera lectura)

El Parlamento Europeo,

— Vista la propuesta de la Comision al Parlamento Europeo y al Consejo
(COM(2022)0120),

— Vistos el articulo 294, apartado 2, y el articulo 114 del Tratado de Funcionamiento de la
Union Europea, conforme a los cuales la Comision le ha presentado su propuesta (C9-
0440/2021),

- Visto el articulo 294, apartado 3, del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea,
— Visto el dictamen del Banco Central Europeo de 28 de julio de 20221,

— Visto el dictamen del Comité Econdomico y Social Europeo, de 14 de julio de 20222,

— Visto el articulo 59 de su Reglamento interno,

— Visto el informe de la Comision de Asuntos Econdmicos y Monetarios (A9-0047/2023),
1. Aprueba la Posicion en primera lectura que figura a continuacion;

2. Pide a la Comision que le consulte de nuevo si sustituye su propuesta, la modifica
sustancialmente o se propone modificarla sustancialmente;

3.  Encarga a su presidenta que transmita la Posicion del Parlamento al Consejo y a la
Comision, asi como a los Parlamentos nacionales.

! DO C 367 de 26.9.2022, p. 3.
2 DO C 443 de 22.11.2022, p. 87.
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Enmienda 1

ENMIENDAS DEL PARLAMENTO EUROPEO"*

a la propuesta de la Comision

REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

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

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Union Europea y, en particular, su articulo 114,
Vista la propuesta de la Comision Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo?,

Visto el dictamen del Comité Economico y Social Europeo?,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(1)  El Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo’ se publico
en el Diario Oficial de la Union Europea de 28 de agosto de 2014, y entr6 en vigor el
17 de septiembre de 2014. Uniformiza los requisitos para la liquidacion de los
instrumentos financieros y las normas de organizacion y conducta de los depositarios
centrales de valores (DCV) con vistas a promover una liquidacion correcta, eficiente y
segura. Dicho Reglamento introdujo unos periodos de liquidacion més cortos, medidas
de disciplina de liquidacion, requisitos organizativos, prudenciales y de gestion

* Enmiendas: el texto nuevo o modificado se sefiala en negrita y cursiva; las supresiones se indican mediante el

simbolo ] .

3 DOCJ...]de[...], p-[---]-

4 DOC][...]de[...],p. [.--]-

3 Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, sobre la

mejora de la liquidacion de valores en la Union Europea y los depositarios centrales de valores y por el
que se modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE y el Reglamento (UE) n.° 236/2012 (DO L 257
de 28.8.2014, p. 1).
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3)

“4)

)

empresarial estrictos para los DCV, unos mayores requisitos prudenciales y de
supervision para los DCV y otras entidades que prestan servicios bancarios de apoyo a
la liquidacidn de valores, y un régimen que permite a los DCV autorizados prestar sus
servicios en toda la Unidn.

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

Unas infraestructuras de postnegociacion eficientes y resilientes son elementos
esenciales de una Union de Mercados de Capitales que funcione bien y representan
una profundizacién en los esfuerzos por apoyar las inversiones, el crecimiento y el
empleo en consonancia con las prioridades politicas de la Comision. Por ese motivo, el
Plan de Accion de la Comision para la Union de los Mercados de Capitales adoptado
en 20209 incluy? la revision del Reglamento (UE) n.° 909/2014 como una de sus
acciones fundamentales.

En 2019, la Comisidn llevo a cabo una consulta especifica sobre la aplicacion del
Reglamento (UE) n.° 909/2014. La Comision también recibi6 aportaciones de la
Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) y del Sistema Europeo de Bancos
Centrales (SEBC). De las consultas se desprende que las partes interesadas apoyan y
consideran pertinentes los objetivos de dicho Reglamento, a saber, promover una
liquidacion correcta, eficiente y segura de los instrumentos financieros, y que no es
necesaria una revision a fondo. El 1 de julio de 2021, la Comision adoptd un informe
de revision’ de conformidad con el articulo 75 del Reglamento (UE) n.° 909/2014.
Aunque no todas las disposiciones de dicho Reglamento son atun plenamente
aplicables, el informe sefiald &mbitos en los que es necesaria una actuacion especifica
para garantizar que sus objetivos se alcancen de manera mas proporcionada, eficiente
y eficaz.

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 ha introducido normas sobre disciplina de
liquidacion para prevenir y corregir los fallos en la liquidacion de las operaciones con
valores y, por lo tanto, garantizar la seguridad de la liquidacion de las operaciones.
Dichas normas incluyen, en particular, requisitos de informacion, un régimen de
sanciones pecuniarias y recompras obligatorias. A pesar de la falta de experiencia en la
aplicacion de esas normas, el desarrollo y la especificacion del marco en el
Reglamento Delegado (UE) 2018/1229 de la Comision® ha permitido a todas las partes

Comunicacion de la Comision al Parlamento Europeo, al Consejo, al Comité Econémico y Social
Europeo y al Comité de las Regiones «Una Unidn de los Mercados de Capitales para las personas y las
empresas: nuevo plan de accion» [COM(2020) 590 final].

Informe de la Comisién al Parlamento Europeo y el Consejo en virtud del articulo 75 del Reglamento
(UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, sobre la mejora de la
liquidacion de valores en la Union Europea y los depositarios centrales de valores y por el que se
modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE y el Reglamento (UE) n.° 236/2012 [COM(2021) 348
final].

Reglamento Delegado (UE) 2018/1229 de la Comision, de 25 de mayo de 2018, por el que se completa
el Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a las normas
técnicas de regulacion relativas a la disciplina de liquidacion (DO L 230 de 13.9.2018, p. 1).
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interesadas comprender mejor el régimen y los retos que podria plantear su aplicacion.
A este respecto, debe aclararse el ambito de aplicacion de las medidas para prevenir y
abordar los fallos en la liquidacion establecidas en los articulos 6 y 7 del
Reglamento (UE) n.° 909/2014 ] .

(5 bis) El objetivo general del régimen de disciplina de liquidacion es mejorar la eficiencia
de la liquidacion dentro de la Union. Como tal, es necesario explorar todas las
medidas para mejorar la eficiencia de la liquidacion a fin de reducir los fallos en la
liquidacion. Para alcanzar este objetivo, el presente Reglamento contiene una serie
de medidas, entre ellas sanciones pecuniarias, procesos operativos mds eficientes y
un seguimiento mds estrecho de las actividades de supervision destinadas a corregir
los fallos en la liquidacion. No obstante, son necesarios esfuerzos adicionales para
mejorar la eficiencia de la liquidacion en la Union. Ya existe una serie de diferentes
prdcticas en el mercado, por ejemplo, la retencion y la liberacion o la liquidacion
parcial, aunque también podrian considerarse otras medidas. En consecuencia, la
AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC, debe revisar las mejores prdcticas del
sector, tanto dentro de la Union como a escala internacional, con el fin de
determinar todas las medidas pertinentes que puedan aplicar los sistemas de
liquidacion o los participantes en el mercado, y actualizar, cuando sea necesario y
pertinente, los proyectos de normas técnicas de regulacion sobre medidas para
fomentar e incentivar la liquidacion oportuna.

(6)  Lavolatilidad de los mercados en 2020 amplificé la preocupacién por los posibles
efectos negativos de interferir significativamente en el funcionamiento de las
operaciones con valores mediante normas de recompra obligatoria, tanto en
condiciones normales de mercado como en condiciones de estrés. I . Teniendo en
cuenta las posibles repercusiones de las normas de recompra obligatoria, dichas
normas deben aplicarse unicamente como ultimo recurso, cuando todas las demds
medidas disponibles no hayan subsanado la insuficiencia de los niveles de eficiencia
en la liquidacion de la Union. Por consiguiente, la Comision debe consultar en
primer lugar al SEBC y exigir a la AEVM que le facilite un andlisis coste-beneficio.
Solo en los casos en que dicho andlisis demuestre que las recompras obligatorias
podrian ser el instrumento adecuado, la Comision debe tener la posibilidad de
recurrir al mecanismo de recompra obligatoria.

(6 bis) Asimismo, las recompras obligatorias solo deben ser posibles cuando se cumplan
ciertas condiciones adicionales, a saber, cuando la aplicacion de sanciones pecuniarias
no haya dado lugar a una reduccioén continua a largo plazo, o en el mantenimiento de
un nivel reducido sostenible, de los fallos en la liquidacion en la Unidn, incluso tras
una revision del nivel de sanciones pecuniarias, y cuando el nivel de fallos en la
liquidacion en la Unidn tenga o sea probable que tenga un efecto negativo en la
estabilidad financiera de la Unién. Cuando la Comision considere que se cumplen I
esas condiciones y que la aplicacion de recompras obligatorias es I necesaria,
adecuada y proporcionada para abordar el nivel de fallos en la liquidacién en la
Unidn, debe estar facultada para adoptar un acto de ejecucion que determine a qué
instrumentos financieros o categorias de operaciones deben empezar a aplicarse las
normas de recompra obligatoria.
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(6 ter) Se debe aclarar que las sanciones pecuniarias a que se refiere el articulo 7, apartado 2,

parrafo tercero, del Reglamento (UE) n.° 909/2014 deben calcularse diariamente para
cada dia habil en que una operacion no se liquide hasta el final del proceso de
recompra, o hasta que la operacion original se haya liquidado o cancelado
bilateralmente, si esta fecha es anterior.

(6 quater) Debe excluirse algunas categorias de operaciones del ambito de aplicacion

de las sanciones pecuniarias y de las recompras obligatorias. Tales exclusiones
deben abarcar, en particular, las operaciones que fallaron por motivos no
atribuibles a los participantes y las operaciones que no impliquen a dos partes en la
negociacion. La aplicacion de sanciones pecuniarias o de recompras obligatorias en
esas operaciones no seria factible o podria conllevar consecuencias perjudiciales
para el mercado, como determinadas operaciones del mercado primario,
actuaciones societarias, reorganizaciones, creacion y reembolso de participaciones
de fondos, reajustes y transferencias de valores exentas de pago realizadas en el
contexto de la (des)movilizacion de garantias reales.

(6 quinquies) De conformidad con el articulo 72 del Reglamento (UE) n.” 909/2014 y con

(7

®)

el articulo 76, apartado 5, de dicho Reglamento, antes de su modificacion por el
Reglamento (UE) 2022/858 del Parlamento Europeo y del Consejo®, el articulo 15
del Reglamento (UE) n.” 236/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo'? se
suprimio a partir de la fecha de entrada en vigor del Reglamento Delegado (UE)
2018/1229, a fin de reflejar el hecho de que, a partir de esa fecha, se esperaba que el
Reglamento (UE) n.” 909/2014 y el Reglamento Delegado (UE) 2018/1229
armonizaran a escala de la Union las medidas para prevenir y corregir los fallos en
la liquidacion con un ambito de aplicacion mds amplio que el del Reglamento (UE)
n.°236/2012. Dado que las disposiciones sobre recompra no entrardn en vigor en la
fecha de entrada en vigor del presente Reglamento, es necesario prever la aplicacion
de los procedimientos de recompra establecidos en el articulo 41 bis del Reglamento
Delegado (UE) 2018/1229 hasta que se apliquen las disposiciones sobre recompra
del presente Reglamento.

A fin de evitar la multiplicidad de recompras para operaciones con el mismo
instrumento financiero a lo largo de una cadena de contrapartes, lo que podria
provocar una duplicacion innecesaria de costes y afectar a la liquidez del instrumento
financiero, los participantes en dichas operaciones deben disponer de un mecanismo
de «repercusiony. Cada participante en la cadena de operaciones debe estar autorizado
a repercutir una notificacion de recompra al participante incumplidor en la operacion
que le concierna hasta que llegue al participante incumplidor inicial.

Las recompras obligatorias y los procesos de compensacion en efectivo solo permiten
el pago de la diferencia entre el precio de recompra y el precio de negociacion original

10

Reglamento (UE) 2022/858 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de mayo de 2022, sobre un
régimen piloto de infraestructuras del mercado basadas en la tecnologia de registro descentralizado y
por el que se modifican los Reglamentos (UE) n.” 600/2014 y (UE) n.° 909/2014 y la Directiva
2014/65/UE (DO L 151 de 2.6.2022, p. 1).

Reglamento (UE) n.° 236/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de marzo de 2012, sobre
las ventas en corto y determinados aspectos de las permutas de cobertura por impago (DO L 86 de
24.3.2012, p. 1).
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del vendedor al comprador cuando dicho precio de recompra o de referencia para la
compensacion en efectivo sea superior al precio de negociacion original. Esta
asimetria para el pago de la diferencia podria crear una solucion injusta que
beneficiaria indebidamente al comprador en caso de que el precio de recompra o de
referencia fuera inferior al precio de negociacion original. Por lo tanto, el pago de la
diferencia entre el precio de compra y el precio de negociacion original debe aplicarse
en ambas direcciones para garantizar que las partes en la negociacion queden
restablecidas en las condiciones econdmicas que tendrian de haberse realizado la
operacion original.

9) El régimen de disciplina de liquidacion establecido en el articulo 7 del Reglamento
(UE) n.° 909/2014 no debe ser de aplicacion a un participante incumplidor que sea una
entidad de contrapartida central (ECC), tal como se define en el Reglamento (UE)
n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo'!. No obstante, en el caso de las
operaciones realizadas por una ECC en las que esta no se interponga entre las
contrapartes, como el uso autorizado de garantias reales con fines de inversion, la ECC
debe estar sujeta al régimen de disciplina de liquidacion como cualquier otro
participante.

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

(11)  La posibilidad de un entorno de tipos de interés negativos debe tenerse en cuenta en
el acto delegado para el célculo de las sanciones pecuniarias, a fin de evitar efectos no
deseados en el participante no incumplidor mediante la eliminacion de cualquier
incentivo adverso para el incumplimiento que pueda surgir en un entorno de tipos de
interés bajos o negativos.

(12) La AEVM debe elaborar proyectos de normas de regulacion para revisar las normas
técnicas de regulacion vigentes a fin de tener en cuenta los cambios introducidos en el
Reglamento (UE) n.° 909/2014, y que la Comision pueda realizar las correcciones o
modificaciones necesarias con vistas a aclarar los requisitos establecidos en dicha
norma técnica de regulacion I .

(12 bis) En la actualidad, la AEVM dispone de informacion limitada sobre la
autorizacion y supervision de los DCV que revisten una importancia sustancial para
el funcionamiento de los mercados de valores y la proteccion de los inversores en la
Union en al menos dos Estados miembros de acogida y de los DCV que forman
parte de un grupo con dos o mas DCV. Para fomentar la convergencia normativa y
contribuir a unas condiciones de competencia mds equitativas mediante una
interpretacion mds coherente de los requisitos, la AEVM debe anadirse a la lista de
autoridades pertinentes para dichos DCV.

1 Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a
los derivados extrabursatiles, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO
L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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(13)

(14)

(15)

(16)

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

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

Las revisiones y evaluaciones periddicas de los DCV por parte de las autoridades
competentes son necesarias para garantizar que los DCV sigan contando con sistemas,
estrategias, procesos y mecanismos adecuados para evaluar los riesgos a los que el
DCV esté o pueda estar expuesto o que puedan constituir una amenaza para el buen
funcionamiento de los mercados de valores. No obstante, la experiencia ha demostrado
que una revision y una evaluacion anuales resultan desproporcionadamente gravosas
tanto para los DCV como para las autoridades competentes, y tienen un valor afiadido
limitado. Por lo tanto, debe establecerse una periodicidad mas adecuadamente
calibrada para aliviar esta carga y evitar la duplicacion de informacion procedente de
una revision y otra. Para garantizar aun mds la coherencia, la frecuencia minima
con la que las autoridades competentes de los DCV y las autoridades competentes
definidas en el Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo'? llevan a cabo revisiones y evaluaciones de los servicios auxiliares de tipo
bancario debe estar en consonancia con la frecuencia de la revision y evaluacion de
los DCV. No obstante, no deben socavarse las capacidades de supervision de las
autoridades competentes ni el objetivo de salvaguardar la estabilidad financiera.

Los DCV deben estar preparados para hacer frente a escenarios que puedan impedirles
ofrecer sus operaciones y servicios esenciales como empresa en funcionamiento y
evaluar la eficacia de toda una serie de opciones de recuperacion o liquidacion
ordenada. El Reglamento (UE) n.° 909/2014 introdujo requisitos a este respecto,
estableciendo, en particular, que una autoridad competente debe exigir al DCV la
presentacion de un plan de recuperacion adecuado y velar por que se establezca y
mantenga un plan de resolucion adecuado para cada DCV. Sin embargo, en la
actualidad no existe ningtin régimen de resolucion armonizado en el que un plan de
resolucion pueda basarse. Aunque los DCV autorizados a ofrecer servicios auxiliares
de tipo bancario entran en el &mbito de aplicacion de la Directiva 2014/59/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo'3, no existen disposiciones especificas para los

12

Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre
los requisitos prudenciales de las entidades de crédito, y por el que se modifica el Reglamento (UE)
n.°648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013, p. 1).

Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, por la que se
establece un marco para la recuperacion y la resolucion de entidades de crédito y empresas de servicios
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17)

(18)

19)

DCYV que no estan autorizados a prestar tales servicios y, por tanto, no se consideran
entidades de crédito con arreglo a la Directiva 2014/59/UE con la obligacion de contar
con planes de recuperacion y resolucion. Por consiguiente, deben introducirse
aclaraciones con vistas a armonizar mejor los requisitos aplicables a los DCV,
teniendo en cuenta la ausencia de un marco de la Unidn para la recuperacion y la
resolucion de todos los DCV. A fin de evitar la duplicacion de requisitos, los DCV
autorizados a ofrecer servicios auxiliares de tipo bancario que ya estén sujetos a los
requisitos relativos a los planes de recuperacion establecidos en la Directiva
2014/59/UE no deben estar obligados a cumplir los requisitos relativos a la
preparacion de planes de recuperacion o liquidacion ordenada en virtud del
presente Reglamento, en la medida en que ya se haya facilitado la informacion que
debe incluirse en dichos planes.

Cuando un nuevo DCV solicite autorizacion y el cumplimiento de determinados
requisitos no pueda evaluarse porque el DCV todavia no esté operativo, la autoridad
competente debe poder conceder la autorizacion a condicion de que se cumplan dichos
requisitos cuando el DCV ponga efectivamente en marcha sus actividades. Esta
evaluacion es especialmente pertinente por lo que respecta al uso de la tecnologia de
registro descentralizado y a la aplicacion del Reglamento (UE) 2022/858.

El procedimiento establecido en el articulo 23 del Reglamento (UE) n.° 909/2014 en
relacion con la prestacion por los DCV de servicios de notaria y servicios centrales de
mantenimiento en relacion con instrumentos financieros constituidos con arreglo a la
legislacion de un Estado miembro distinto del de su autorizacion ha demostrado ser
gravoso, y algunos de sus requisitos no estan claros. Esto ha dado lugar a un proceso
desproporcionadamente costoso y largo para los DCV. Por consiguiente, debe
simplificarse el procedimiento para eliminar mejor los obstaculos a la liquidacion
transfronteriza a fin de que los DCV autorizados se beneficien plenamente de la libre
prestacion de servicios dentro de la Unidn.

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige la cooperacion de las autoridades que tengan
un interés en las operaciones de aquellos DCV que ofrezcan servicios en relacion con
instrumentos financieros emitidos con arreglo a la legislacion de mas de un Estado
miembro. No obstante, las disposiciones relativas a la supervision siguen estando
fragmentadas y pueden dar lugar a diferencias en la asignacion y la naturaleza de las
competencias de supervision en funcion del DCV de que se trate. Esto, a su vez, crea
obstaculos a la prestacion transfronteriza de servicios de DCV en la Union, perpetua
las ineficiencias que persisten en el mercado de liquidacion de la Unidn y repercute
negativamente en la estabilidad de los mercados financieros de la Union. A pesar de la
posibilidad de crear colegios de conformidad con el articulo 24, apartado 4, de dicho
Reglamento, esta opcidn apenas se ha utilizado. A fin de garantizar una coordinacioén
eficaz y eficiente de la supervision por parte de las autoridades competentes, la
obligacion de crear colegios obligatorios debe basarse en un vinico criterio existente y
fiable, a saber, la importancia sustancial de un DCV para una jurisdiccion distinta
de aquella en la que se cree. El umbral para la creacion obligatoria por parte de las
autoridades competentes de un colegio de autoridades supervisoras debe cumplirse

de inversion, y por la que se modifican la Directiva 82/891/CEE del Consejo, y las

Directivas 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE
y 2013/36/UE, y los Reglamentos (UE) n.° 1093/2010 y (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y
del Consejo (DO L 173 de 12.6.2014, p. 190).
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en aquellos casos en los que un DCV tenga una importancia sustancial en al menos
dos Estados miembros de acogida. Dichos colegios deben estar presididos por la
AEVM y garantizar el intercambio de informacion relativa a los DCV de que se trate.
Los miembros de un colegio deben tener la posibilidad de solicitar la aprobacion por
parte del colegio de un dictamen vinculante en relacion con las cuestiones
observadas durante el proceso de revision y evaluacion de los DCV, o durante la
revision y evaluacion de los proveedores de servicios auxiliares de tipo bancario, o
cuestiones que estén relacionadas con la ampliacion o externalizacion de las
actividades y los servicios prestados por el DCV, o se refieran a cualquier posible
incumplimiento de los requisitos del Reglamento (UE) n.” 909/2014 derivado de la
prestacion de servicios en un Estado miembro de acogida. El proceso de aprobacion
de dictamenes vinculantes debe basarse en una votacion por mayoria simple.

Actualmente, la AEVM vy las autoridades competentes disponen de informacion
limitada sobre los servicios que los DCV establecidos en un tercer pais ofrecen en
relacion con instrumentos financieros constituidos con arreglo a la legislacion de un
Estado miembro, por distintos motivos. En primer lugar, I la aplicacion I de los
requisitos de reconocimiento de los DCV de terceros paises que ya prestaban servicios
centrales de mantenimiento y servicios de notaria en la Union antes de la fecha de
aplicacion del Reglamento (UE) n.° 909/2014, de conformidad con el articulo 69,
apartado 4, de dicho Reglamento ha sido aplazada indefinidamente. En segundo
lugar, I cuando un DCV de un tercer pais presta inicamente el servicio de liquidacion,
no esté sujeto a requisitos de reconocimiento. Por ultimo, I el Reglamento (UE)

n.° 909/2014 no exige que los DCV establecidos en un tercer pais notifiquen a las
autoridades de la Unidn sus actividades relacionadas con instrumentos financieros
constituidos con arreglo al Derecho de un Estado miembro. Debido a esta falta de
informacion, ni los emisores ni las autoridades publicas a escala nacional y de la
Unidn podrian evaluar las actividades de dichos DCV en la Unidn en caso necesario.
Por consiguiente, el régimen de reconocimiento de los DCV establecidos en un tercer
pais debe ampliarse para abarcar los servicios de liquidacion de valores, ademds de
los servicios de notaria y los servicios centrales de mantenimiento. Dicha ampliacion
contribuiria a una mayor igualdad de condiciones entre los DCV establecidos en un
Estado miembro y los DCV establecidos en un tercer pais, mitigando
adecuadamente los riesgos relacionados con los servicios de liquidacion con
respecto a instrumentos financieros constituidos con arreglo a la legislacion de un
Estado miembro.

El articulo 27, apartado 2, del Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige que los DCV
cuenten con un 6rgano de direccion del que al menos un tercio de sus miembros sean
independientes, si bien el nimero de miembros independientes no puede ser inferior a
dos. No obstante, este concepto de independencia puede ser objeto de interpretaciones
divergentes y, por tanto, debe aclararse, en consonancia con la definicion de
«miembros independientes» que figura en el articulo 2, punto 28, del Reglamento
(UE) n.° 648/2012.

Con el fin de garantizar la coherencia de la interpretacion de las cuestiones clave sobre
las que los comités de usuarios deben asesorar al 6rgano de direccion, debe aclararse
en mayor medida qué elementos se incluyen en el «nivel de servicio».
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(23) Dado su papel central en relacion con la seguridad de las operaciones, los DCV no
solo deben reducir los riesgos asociados a la custodia y liquidacion de las operaciones
con valores, sino que deben tratar de minimizar dichos riesgos.

(24)  En determinadas circunstancias, puede constituirse una garantia con arreglo a la
legislacion nacional de sociedades o similar de dos Estados miembros diferentes. Este
es el caso, en particular, de los titulos de deuda en los que el emisor esta establecido en
un Estado miembro y los valores pueden emitirse con arreglo a la legislacion aplicable
de otro Estado miembro. En tal caso, deben seguir aplicdndose tanto el Derecho
nacional sobre sociedades como la legislacion similar.

(25) A fin de garantizar que los emisores que disponen el registro de sus valores en un
DCV establecido en otro Estado miembro puedan cumplir las disposiciones
pertinentes del Derecho de sociedades o similar de dicho Estado miembro, los Estados
miembros deben actualizar periddicamente la lista de las principales disposiciones
nacionales pertinentes publicada por la AEVM.

(25 bis) Algunos DCV establecidos en la Union gestionan sistemas de liquidacion de
valores que aplican acuerdos de compensacion por netting. Dichos DCV deben
medir, supervisar y gestionar adecuadamente los riesgos que se derivan de la
aplicacion de los acuerdos de compensacion por netting establecidos para la
liquidacion sobre una base neta, especialmente de los acuerdos de compensacion
por netting diferidos.

(26) A fin de evitar los riesgos de liquidacion derivados de la insolvencia del agente de
liquidacidn, y siempre que sea posible y factible, los DCV deben liquidar el
componente de efectivo de la operacion con valores a través de cuentas abiertas en un
banco central. Cuando esta opcion no sea posible y factible, lo cual incluye el caso en
que un DCV no cumpla las condiciones para acceder a un banco central distinto del de
su Estado miembro de origen, dicho DCV debe poder liquidar el componente de
efectivo de las operaciones I a través de cuentas abiertas en entidades autorizadas a
prestar servicios bancarios en las condiciones previstas en el Reglamento (UE)
n.° 909/2014. I A tal fin, los DCV autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo
bancario de conformidad con el Reglamento (UE) n.® 909/2014 y para los que ya se
controlen los riesgos pertinentes deben poder ofrecerl servicios relativos a la
liquidacion del componente de efectivo de las operaciones con valores, en una
moneda distinta de la del pais en el que tenga lugar la liquidacion, a otros DCV que
no sean titulares de dicha licencia, independientemente de que estos ultimos formen
parte del mismo grupo de empresas. Las entidades de crédito designadas y los DCV
autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo bancario deben contar con
autorizacion para prestar dichos servicios a efectos de la liquidacion del
componente de efectivo correspondiente a todo el sistema de liquidacion de valores,
o0 a parte de él, del DCV que tenga la intencion de utilizar los servicios auxiliares de
tipo bancario, y no para llevar a cabo ninguna otra actividad. Dicho componente de
efectivo no debe estar en una moneda del pais en el que esté establecido el DCV que
desee utilizar dichos servicios.

(27) Dentro de I limites de riesgo debidamente establecido, los DCV que no estén
autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo bancario deben poder disponer la
liquidacion en monedas extranjeras a través de cuentas abiertas en entidades de crédito
I . El umbral por debajo del cual un DCV puede designar a una entidad de crédito para
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prestar servicios auxiliares de tipo bancario desde una entidad juridica separada sin
estar obligado a cumplir las condiciones establecidas en el titulo IV del Reglamento
(UE) n.° 909/2014 debe constar de una cantidad mdaxima para esos pagos acordados.
El umbral debe calibrarse de manera que se promueva la eficiencia de la liquidacion y
el uso de servicios auxiliares de tipo bancario, garantizando al mismo tiempo la
estabilidad financiera. La calibracion del umbral debe evitar la introduccion de
nuevos riesgos para el DCV, la entidad de crédito que presta los servicios bancarios
y el sistema bancario en su conjunto. Asimismo, debe garantizar la igualdad de
condiciones entre los DCV, con y sin autorizacion, a la hora de prestar los servicios
auxiliares de tipo bancario, respetando el principio de «misma actividad, mismos
riesgos, mismas normasy, y basarse en los importes totales liquidados. Como
organismo con conocimientos especializados en cuestiones de riesgo bancario y de
crédito, debe encomendarse a la ABE la elaboracion de proyectos de normas técnicas
de regulacion para fijar los umbrales adecuados, teniendo en cuenta las implicaciones
para los diferentes riesgos financieros y la igualdad de condiciones. También se
debe encomendar a la ABE la elaboracion de los requisitos de reduccion del riesgo.
La ABE también debe cooperar estrechamente con los miembros del SEBC y con la
AEVM. La Comision debe estar facultada para adoptar normas técnicas de regulacion
de conformidad con el articulo 290 del Tratado de Funcionamiento de la Union
Europea (TFUE) en relacion con los elementos detallados de la determinacion para la
provision de servicios auxiliares de tipo bancario, los detalles que acompafian a los
requisitos de gestion del riesgo y de capital de los DCV vy los requisitos prudenciales
sobre riesgos de crédito y liquidez para los DCV vy las entidades de crédito designadas
que estén autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo bancario.

Los DCV, en particular los autorizados a prestar servicios auxiliares de tipo bancario,
y las entidades de crédito designadas deben cubrir los riesgos pertinentes en sus
marcos prudenciales y de gestion de riesgos, incluidos los acuerdos de compensacion
por netting pertinentes. Las herramientas para cubrir esos riesgos deben incluir el
mantenimiento de suficientes recursos liquidos admisibles en todas las monedas
pertinentes y la garantia de que los escenarios de estrés sean suficientemente solidos.
Los DCV también deben garantizar que los riesgos de liquidez correspondientes se
gestionen y cubran mediante mecanismos de financiacion altamente fiables con
entidades solventes, independientemente de que dichos acuerdos estén comprometidos
o tengan una fiabilidad similar. La ABE debe presentar proyectos de normas técnicas
de regulacion para revisar las normas técnicas de regulacion vigentes con el fin de
tener en cuenta esos cambios en los requisitos prudenciales y que la Comisioén pueda
realizar las modificaciones necesarias para aclarar los requisitos establecidos en dichas
normas técnicas de regulacion, como los relacionados con la gestion de las posibles
insuficiencias de liquidez.

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

(30) Con el fin de conceder a los DCV establecidos en la Unidn o en terceros paises tiempo
suficiente para solicitar la autorizacion y el reconocimiento de sus actividades, la fecha
de aplicacion de los requisitos de autorizacion y reconocimiento del Reglamento (UE)
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n.° 909/2014 se aplazé inicialmente hasta que se adoptara una decision de autorizacion
o reconocimiento con arreglo a dicho Reglamento. Ha transcurrido tiempo suficiente
desde la entrada en vigor de dicho Reglamento. Por consiguiente, estos requisitos
deben empezar a aplicarse para garantizar, por una parte, la igualdad de condiciones
entre todos los DCV que ofrezcan servicios en relacion con instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro y, por otra, que las
autoridades nacionales y de la Unidn dispongan de la informacidn necesaria para
garantizar la proteccion de los inversores y supervisar la estabilidad financiera.

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 exige actualmente a la AEVM que, en cooperacion
con las autoridades nacionales competentes y la ABE, elabore informes anuales sobre
doce temas y los presente a la Comision. Esta exigencia es desproporcionada teniendo
en cuenta la naturaleza de determinados temas que no requieren una actualizacion
anual. Es conveniente, por tanto, reajustar la frecuencia y el nimero de dichos
informes a fin de reducir la carga que pesa sobre la AEVM vy las autoridades
competentes, garantizando al mismo tiempo que se facilite a la Comision la
informacion necesaria para revisar la aplicacion del Reglamento (UE) n.° 909/2014.

Procede, por tanto, modificar el Reglamento (UE) n.® 909/2014 en consecuencia.

Deben delegarse en la Comision las facultades para adoptar actos de conformidad con
el articulo 290 del TFUE a fin de especificar el efecto que, en caso de un entorno de
tipos de interés negativos, podrian tener los fallos en las contrapartes afectadas en
relacion con el calculo de las sanciones pecuniarias o sus incentivos adversos para el
fallo, las razones que causan los fallos en la liquidacién que deben considerarse no
atribuibles a los participantes en la operacion y las operaciones que no debe
considerarse que impliquen a dos partes negociadoras, la reevaluacion de los
pardametros o el método utilizado para el cdlculo de las sanciones pecuniarias
disuasorias y proporcionadas (como el establecimiento de un tipo progresivo), la
determinacion de las operaciones que deben excluirse del ambito de aplicacion de
las sanciones pecuniarias y de las medidas de recompra obligatoria, el
funcionamiento de los colegios de supervisores, la informacioén que deben notificar los
DCYV de terceros paises; y el importe maximo por debajo del cual los DCV pueden
utilizar cualquier entidad de crédito para liquidar los pagos de efectivo.

A fin de garantizar unas condiciones uniformes para la ejecucion del presente
Reglamento, y en particular por lo que respecta a la aplicacion y la suspension de los
requisitos de recompra obligatoria cuando sean de aplicacion, deben conferirse a la
Comision competencias de ejecucion. Dichas competencias deben ejercerse de
conformidad con el Reglamento (UE) n.° 182/2011 del Parlamento Europeo y del
Consejo'4.

(34 bis) Los actos delegados y de ejecucion aprobados de conformidad con los

articulos 290 y 291 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea (TFUE)
constituyen actos juridicos de la Union. Con arreglo al articulo 127, apartado 4, y al
articulo 282, apartado 5, del TFUE, debe consultarse al BCE sobre cualquier
propuesta de acto de la Union que entre en su ambito de competencia. Unas

Reglamento (UE) n.° 182/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de febrero de 2011, por el
que se establecen las normas y los principios generales relativos a las modalidades de control por parte
de los Estados miembros del ejercicio de las competencias de ejecucion por la Comision (DO L 55 de
28.2.2011, p. 13).
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infraestructuras seguras y eficientes de los mercados financieros y el correcto
Jfuncionamiento de los mismos resultan esenciales para el cumplimiento de las
funciones basicas del SEBC en virtud del articulo 127, apartado 2, del TFUE, y
para alcanzar su objetivo principal de mantener la estabilidad de precios en virtud
del articulo 127, apartado 1, del TFUE. Por tanto, el BCE ha de ser debidamente
consultado en relacion con los actos delegados y de ejecucion adoptados en virtud
del presente Reglamento.

Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, aumentar la prestacion de
servicios de liquidacion transfronteriza por parte de los DCV, reducir la carga
administrativa y los costes de cumplimiento y garantizar que las autoridades
dispongan de informacion suficiente para controlar los riesgos, no pueden ser
alcanzados de manera suficiente por los Estados miembros, sino que, debido a su
magnitud y efectos, pueden lograrse mejor a escala de la Union, esta puede adoptar
medidas, de conformidad con el principio de subsidiariedad establecido en el articulo
5 del Tratado de la Unidon Europea. De conformidad con el principio de
proporcionalidad enunciado en dicho articulo, el presente Reglamento no excede de lo
necesario para alcanzar dichos objetivos.

La aplicacion del ambito de aplicacion revisado de las normas sobre sanciones
pecuniarias, los nuevos requisitos relativos al establecimiento de colegios de
supervisores, la presentacion de una notificacion por parte de los DCV de terceros
paises de los servicios basicos que presten en relacion con instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro, el umbral revisado por
debajo del cual las entidades de crédito pueden ofrecer la liquidacion de los pagos de
efectivo por cuenta del sistema de liquidacion de valores del DCV y los requisitos
prudenciales revisados aplicables a las entidades de crédito o DCV autorizados a
prestar servicios auxiliares de tipo bancario con arreglo al articulo 59 del Reglamento
(UE) n.° 909/2014 deben aplazarse para dar tiempo suficiente a la adopcion de los
actos delegados necesarios en los que se especifiquen dichos requisitos.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Articulo 1
Modificaciones del Reglamento (UE) n.® 909/2014

El Reglamento (UE) n.° 909/2014 se modifica como sigue:

1) El articulo 2 se modifica como sigue:
a) se inserta el punto I siguiente:
«25bis) «grupox»: un grupo tal como se define en el articulo 2, punto 11, de la
Directiva 2013/34/UE;»;
b) el punto 26 se sustituye por el texto siguiente:
«26) "impago": la situacion de un participante en relacion con el cual se incoa un
procedimiento de insolvencia, segun se define en el articulo 2, letra j), de la
Directiva 98/26/CE, o un acontecimiento estipulado en las normas internas del
DCV como constituyente de impago;»;
¢)  seinsertan los puntos siguientes:
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«28 bis) ""compensacion por netting'': la compensacion segun se define en el
articulo 2, letra k) de la Directiva 98/26/CE;

28 ter) "liquidacion neta diferida"': un mecanismo de liquidacion mediante el cual
las ordenes de transferencia de efectivo o de valores en relacion con operaciones
con valores de los participantes en el sistema de liquidacion de valores estdn
sujetas a compensacion y liquidacion de los derechos y obligaciones netos de los

participantes y que tiene lugar al final de los ciclos de liquidacion predefinidos
durante o al final del dia habil;».

1 bis) En el articulo 6, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

2)

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

a) las medidas que deban adoptar las empresas de servicios de inversion de
conformidad con el apartado 2, parrafo primero;

b) la informacion detallada de los procedimientos que facilitan la liquidacion a que
se refiere el apartado 3, que podrian incluir, entre otras cosas, la configuracion del
volumen de las operaciones, la liquidacion parcial de las operaciones fallidas y el
uso de programas automadticos de préstamo / toma en préstamo por determinados
DCV; y

¢) la informacion detallada de las medidas para fomentar e incentivar la liquidacion
oportuna de las operaciones a que se refiere el apartado 4.

La AEVM presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de regulacion
a que se refiere el parrafo primero a mas tardar el... [Dieciocho meses después de la
fecha de publicacion del presente Reglamento modificativo].

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero, de conformidad con los articulos 10
a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».

El articulo 7 se modifica como sigue:
-a) se inserta el apartado siguiente:

«I bis. Cuando la eficiencia de la liquidacion de un DCV durante un periodo de seis
meses sea significativamente inferior a los niveles medios de eficiencia de la
liquidacion registrados en el mercado de la Union, la AEVM y la autoridad
competente del Estado miembro de origen determinardn las razones de los fallos y
las medidas que podrian adoptarse para hacer frente a la situacion.»;

-a bis) en el apartado 2, el pdarrafo primero se sustituye por el texto siguiente:
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«2. Sin perjuicio de las herramientas reguladoras a que se refiere el apartado 1 bis,
en relacion con cada sistema de liquidacion de valores que exploten, los DCV
establecerdan procedimientos que faciliten la liquidacion de las operaciones relativas
a los instrumentos financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1, que no se
liquiden en la fecha teorica de liquidacion. Esos procedimientos incluirdn un
mecanismo de sancion que constituya un factor disuasorio eficaz para los
participantes que provoquen fallos en la liquidacion.»;

a)  en el apartado 2, el parrafo tercero se sustituye por el texto siguiente:

«El mecanismo de sancion a que se refiere el parrafo primero incluira sanciones
pecuniarias para los participantes que causen fallos en la liquidacion (en lo sucesivo,
«los participantes incumplidores»), excepto cuando dichos fallos en la liquidacion se
deban a factores no atribuibles a los participantes en la operacion o se produzcan en
operaciones que no impliquen a dos partes en la negociacion. Las sanciones
pecuniarias se calcularan diariamente para cada dia habil en que una operaciéon no
haya sido liquidada pasada la fecha teorica de liquidacion y hasta que la operacion se
liquide o se cancele de forma bilateral de otra forma. Las sanciones pecuniarias no
podran configurarse como una fuente de ingresos para el DCV.»;

b) se inserta el apartado 2 bis siguiente:

«2 bis. Sin perjuicio de las herramientas reguladoras a que se refiere el apartado

1 bis del presente articulo, el mecanismo de sancion a que se refiere el apartado 2
del presente articulo y del derecho a cancelar bilateralmente la operacion, la
Comision, previa consulta a la JERS y sobre la base del analisis facilitado por la
AEVM de conformidad con el articulo 74, apartado -1, letra a), podra decidir,
mediante un acto de ejecucion, a cudl de los instrumentos financieros a que se refiere
el articulo 5, apartado 1, o categorias de operaciones en dichos instrumentos
financieros, deben aplicarse las medidas de disciplina de liquidacién a que se refieren
los apartados 3 a 8 del presente articulo, cuando la Comision considere que dichas
medidas constituyen un medio necesario, adecuado y proporcionado para hacer
frente al nivel de fallos en la liquidacion en la Union, teniendo en cuenta las posibles
repercusiones de los procesos de recompra obligatoria en el mercado de la Unidn, I
el nimero y el volumen de los fallos en la liquidacion a#in pendientes al final del
periodo de extension a que se refiere el apartado 3 del presente articulo, y si algun
mercado en concreto ya estd sujeto a disposiciones contractuales adecuadas que
prevean el derecho de los participantes destinatarios a activar una recompra.

La Comision podra adoptar el acto de ejecucion a que se refiere el parrafo primero
si se cumplen las condiciones siguientes:

a) que la aplicacion del mecanismo de sancion pecuniaria a que se refiere el apartado
2 no haya dado lugar a una reduccion continua y a largo plazo o al mantenimiento
de un nivel reducido sostenible de los fallos en la liquidacion en la Unidn, incluso
después de una revision del nivel de las sanciones pecuniarias de conformidad con
el apartado 14 del presente articulo;

¢) que el nivel de fallos en la liquidaciéon en la Unidn tenga, o sea probable que tenga,
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un efecto negativo en la estabilidad financiera de la Union.

El acto de ejecucion se adoptara con arreglo al procedimiento de examen contemplado
en el articulo 68, apartado 2.»;

c) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. Sin perjuicio del derecho a cancelar bilateralmente la operacion, cuando la
Comision haya adoptado un acto de ejecucion de conformidad con el apartado 2 bis y
un participante incumplidor no haya entregado al participante destinatario los
instrumentos financieros cubiertos por dicho acto de ejecucion dentro de los cuatro
dias habiles siguientes a la fecha tedrica de liquidacion (periodo de prorroga), debera
ponerse en marcha un proceso de recompra, de modo que dichos instrumentos
queden disponibles para liquidacion y se entreguen al participante destinatario dentro
de un plazo adecuado.

Si la operacion se refiere a instrumentos financieros negociados en un mercado de
pymes en expansion, el periodo de prorroga serd de quince dias hdbiles, salvo en
caso de que el mercado de pymes en expansion decida aplicar un periodo de prorroga
mas breve.»;

d) seinserta el apartado 3 bis siguiente:

«3 bis. Cuando un participante destinatario (en lo sucesivo, el «participante
destinatario intermedio») no reciba los instrumentos financieros en la fecha
mencionada en el apartado 3 y ello dé lugar al incumplimiento de una entrega
ulterior de dichos instrumentos financieros a otro participante destinatario (el
«participante destinatario final»), se considerara que el participante destinatario
intermedio cumple la obligacion de ejecutar una recompra frente al participante
incumplidor cuando el participante destinatario final ejecute la recompra para esos
instrumentos financieros. Del mismo modo, el participante destinatario intermedio
podré repercutir al participante incumplidor sus obligaciones hacia el participante
destinatario final derivadas de los apartados 6, 7 y 8.»;

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

«4. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 3 bis, se aplicaran las siguientes
excepciones a los requisitos previstos en el apartado 3:

a) en funcion del tipo de activo y de la liquidez de los instrumentos financieros de
que se trate, el periodo de prorroga de cuatro dias habiles podra incrementarse hasta
un maximo de siete dias habiles, en caso de que un periodo de prorroga mas breve
pueda afectar al funcionamiento correcto y ordenado de los mercados financieros en
cuestion;

¢) en el caso de fallos en la liquidacién que se hayan producido por motivos no
atribuibles a los participantes, no se aplicara el proceso de recompra a que se refiere
el apartado 3;

d) en el caso de las operaciones que no impliquen a dos partes en la negociacion, no
se aplicara el proceso de recompra a que se refiere el apartado 3;

d bis) en el caso de valores que financian operaciones, no se aplicard el proceso de
recompra a que se refiere el apartado 3.»;
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e bis) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 7, las excepciones contempladas en
el apartado 4 no se aplicardn respecto de operaciones con acciones compensadas
por una ECC.»;

f) el apartado 6 se sustituye por el texto siguiente:

«6. Sin perjuicio del mecanismo de sancion a que se refiere el apartado 2, cuando el
precio de los instrumentos financieros acordado cuando se negoci6 la operacion sea
diferente del precio abonado al ejecutarse la recompra, el participante que se
beneficie de tal diferencia en el precio abonara la diferencia correspondiente al otro
participante a mas tardar durante el segundo dia habil siguiente a la fecha en que los
instrumentos financieros hayan sido entregados a raiz de la recompra.»;

f bis) en el apartado 7, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«Cuando el precio de los instrumentos financieros acordado en el momento de la
operacion sea diferente del precio utilizado para determinar la compensacion en
efectivo, la diferencia correspondiente serda abonada por el participante que se
beneficie de dicha diferencia de precio al otro participante a mas tardar el segundo
dia habil siguiente al final del proceso de recompra a que se refiere el apartado 3 o
del periodo de aplazamiento, cuando se haya elegido el periodo de aplazamiento.»;

g) el apartado 11 se sustituye por el texto siguiente:

«11. Los apartados 2 a 9 no se aplicaran a los participantes incumplidores que sean
ECC, excepto en el caso de las operaciones en que haya participado una ECC sin
interponerse entre contrapartes.

Si una ECC incurre en pérdidas derivadas de la aplicacion del I apartado 2, parrafo
tercero, la ECC podra establecer en sus normas un mecanismo para cubrir dichas
pérdidas.»;

h)  se inserta el apartado 13 bis siguiente:

«13 bis. La AEVM podré recomendar a la Comisioén que suspenda de forma
proporcionada el mecanismo de recompra a que se refieren los apartados 3 a 8 para
categorias especificas de instrumentos financieros cuando sea necesario para evitar
hacer frente a una amenaza grave para la estabilidad financiera o el funcionamiento
ordenado de los mercados financieros de la Union. Dicha recomendacion ira
acompanada de una evaluacion plenamente motivada de su necesidad y no se hara
publica.

Antes de formular la recomendacion, la AEVM consultara a la JERS y al SEBC.

La Comisidn, sin demora indebida tras la recepcion de la recomendacion, sobre la
base de las razones y pruebas aportadas por la AEVM, suspendera el mecanismo de
recompra a que se refiere el apartado 3 para las categorias especificas de
instrumentos financieros mediante un acto de ejecucion, o rechazara la suspension
recomendada. Cuando la Comision rechace la suspension solicitada, debera motivar
su decision al respeto por escrito a la AEVM. Esta informacion no se hara publica.

El acto de ejecucion se adoptard de conformidad con el procedimiento a que se
refiere el articulo 68, apartado 3.
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La suspension del mecanismo de recompra se comunicara a la AEVM y se publicara
en el Diario Oficial de la Union Europea 'y en el sitio web de la Comision.

La suspension del mecanismo de recompra sera valida durante un periodo inicial no
superior a seis meses a partir de la fecha de aplicacion de dicha suspension.

Cuando los motivos de la suspension sigan siendo de aplicacion, la Comision podra,
mediante un acto de ejecucion, prorrogar la suspension a que se refiere el parrafo
tercero por periodos adicionales de no mas de tres meses, siempre que el periodo
total de la suspension no exceda de doce meses. Las prorrogas de la suspension
deberan publicarse de conformidad con el parrafo quinto.

El acto de ejecucion se adoptard de conformidad con el procedimiento a que se
refiere el articulo 68, apartado 3. Con tiempo suficiente antes de que finalice el
periodo de suspension a que se refiere el parrafo sexto o el periodo de prorroga a que
se refiere el parrafo séptimo, la AEVM remitird a la Comision un dictamen sobre la
vigencia de los motivos que hayan dado lugar a la suspension.»;

1) el apartado 14 se sustituye por el texto siguiente:

«14. La Comision estara facultada para completar el presente Reglamento mediante
la adopcion de actos delegados de conformidad con el articulo 67 que especifiquen
los parametros que deben utilizarse para calcular el nivel proporcionado y disuasorio
de las sanciones pecuniarias contempladas en el apartado 2, parrafo tercero, del
presente articulo, en funcion del tipo de activo, la liquidez del instrumento
financiero, el tipo de operacion y el efecto que los tipos de interés bajos o negativos
podrian tener en los incentivos de las contrapartes y los fallos. Los parametros
utilizados para el célculo de las sanciones pecuniarias garantizaran un alto grado de
disciplina de liquidacion y el funcionamiento correcto y ordenado de los mercados
financieros de que se trate.»;

1) se inserta el apartado 14 bis siguiente:

«14 bis. La Comision estard facultada para adoptar actos delegados de conformidad
con el articulo 67 para completar el presente Reglamento especificando los motivos
de los fallos en la liquidacién que deben considerarse no atribuibles a los
participantes en la operacion y las operaciones en las que no debe considerarse que
participan dos partes en la negociacion con arreglo al apartado 2 y al apartado 4,
letras c¢) y d), del presente articulo.»;

k)  enel apartado 15, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision
a mas tardar el ... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ario después de la
entrada en vigor del presente Reglamento].».

3) El articulo 12 se modifica como sigue:
a) en el apartado 1, las letras b) y ¢) se sustituyen por el texto siguiente:

«b) los bancos centrales de la Union emisores de las monedas mas relevantes en las
que tiene o vaya a tener lugar la liquidacion;

¢) cuando proceda, el banco central de la Union en cuyos libros se liquide o vaya a
liquidarse el componente de efectivo de un sistema de liquidacion de valores
gestionado por un DCV;
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4)

c bis) la AEVM, para los DCV que revisten una importancia sustancial para el
Sfuncionamiento de los mercados de valores y la proteccion de los inversores en la
Union en al menos dos Estados miembros de acogida y de los DCV que forman
parte de un grupo con dos o mas DCV.»;

b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborard
proyectos de normas técnicas de regulacion que especifiquen las condiciones en
que las monedas de la Union a que se refiere el apartado 1, letra b), deben
considerarse las mds relevantes, asi como modalidades practicas eficientes para la
consulta a las autoridades relevantes contempladas en las letras b) y c) de dicho
apartado.

La AEVM presentard a la Comision estos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [un aiio después de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento].

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10
a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».

El articulo 17 se modifica como sigue:
a) en el apartado 2, se afiade el parrafo siguiente:

«No obstante lo dispuesto en el parrafo primero, cuando un DCV solicitante no
cumpla todos los requisitos del presente Reglamento, pero pueda suponerse
razonablemente que lo hara cuando haya iniciado de manera efectiva sus actividades,
la autoridad competente podra conceder la autorizacion a condicion de que el DCV
disponga de todos los mecanismos necesarios para cumplir los requisitos del presente
Reglamento en el momento de iniciar de manera efectiva sus actividades.»;

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

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

Cada autoridad relevante podra remitir un dictamen motivado a la autoridad
competente en un plazo de tres meses a contar desde la fecha en que haya recibido la
informacion. Cuando una autoridad relevante no emita un dictamen en ese plazo, se
consideraré que su dictamen es favorable.

Cuando al menos una de las autoridades relevantes emita un dictamen motivado
negativo, la autoridad competente que desee conceder la autorizacion presentara a las
autoridades relevantes, en un plazo de treinta dias naturales, una decision motivada
en la que se aborde el dictamen negativo.

Si, en el plazo de treinta dias naturales después de que la autoridad competente haya
emitido la decision motivada a que se refiere el parrafo tercero, cualquiera de las
autoridades relevantes emite otro dictamen negativo y la autoridad competente no
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esta de acuerdo, informara de ello a dichas autoridades relevantes. Cualquiera de las
autoridades que hayan emitido un dictamen negativo podra remitir el asunto a la
AEVM para que preste su asistencia con arreglo al articulo 31, apartado 2, letra c),
del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Si la cuestion no queda resuelta en un plazo de treinta dias naturales a contar desde la
fecha en que el asunto se haya remitido a la AEVM, la autoridad competente que
desee conceder la autorizacion tomara la decision final y facilitard por escrito una
explicacion pormenorizada de dicha decision a las autoridades relevantes.

Si la autoridad competente desea denegar la autorizacidn, la cuestion no se remitird a
la AEVM.

En los dictdimenes negativos se precisaran por escrito, de manera pormenorizada,
todas las razones por las cuales no se cumplen los requisitos establecidos en el
presente Reglamento u otros requisitos previstos en el Derecho de la Union.»;

c) seinserta el apartado 7 bis siguiente:

«7 bis. La autoridad competente informara sin demora indebida a las autoridades
consultadas con arreglo a los apartados 4 a 7 de los resultados del proceso de
autorizacion, incluidas las posibles medidas correctoras.».

4 bis) En el articulo 19, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. La concesion de una autorizacion con arreglo al apartado 1 estard sujeta al
procedimiento previsto en el articulo 17 con la excepcion del articulo 17, apartado
4.

Una vez que la autoridad competente considere que la solicitud a que se refiere el
apartado 1 es completa, toda la informacion contenida en ella a las autoridades
relevantes y consultara a dichas autoridades en lo que respecta a las
caracteristicas del sistema de liquidacion de valores gestionado por el DCV
solicitante. Cada autoridad pertinente dispondra de un plazo de dos meses a contar
desde la fecha en que haya recibido la informacion para comunicar su posicion, si
lo desea, a la autoridad competente.

La autoridad competente informara al DCV solicitante y a las autoridades
pertinentes, en el plazo de tres meses a contar desde la presentacion de una
solicitud completa, de si se ha concedido o no la autorizacion.».

5) En el articulo 20, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

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

0) El articulo 22 se modifica como sigue:

a) los apartados 1 a 4 se sustituyen por el texto siguiente:
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«1. Al menos una vez cada dos afios, la autoridad competente examinara los
sistemas, estrategias, procesos y mecanismos aplicados por los DCV con respecto al
cumplimiento del presente Reglamento y evaluara los riesgos a que estén o pudieran
estar expuestos los DCV, asi como los riesgos que estos generen para el correcto
funcionamiento de los mercados de valores o la estabilidad de los mercados
financieros.

2. EI DCV determinara los escenarios que puedan impedirle prestar sus operaciones
y servicios esenciales como empresa en funcionamiento y evaluaré la eficacia de
toda una serie de opciones de recuperacion o liquidacion ordenada. Estos escenarios
tendran en cuenta los diversos riesgos independientes y conexos a los que esté
expuesto el DCV. A partir de ese analisis, el DCV elaboraré y presentard a la
autoridad competente planes adecuados para su recuperacion o liquidacion ordenada.

3. Los planes a que se refiere el apartado 2 contendran como minimo lo siguiente:

a) un resumen sustancial de las principales estrategias de recuperacion o liquidacion
ordenada;

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

¢) procedimientos adecuados que permitan la liquidacion oportuna y ordenada y la
transferencia de los activos de los clientes y participantes a otro DCV en caso de que
la imposibilidad de que el DCV restablezca sus operaciones y servicios esenciales
sea permanente;

d) una descripcion de las medidas necesarias para aplicar las estrategias principales.

El1 DCV tendrd la capacidad de determinar y facilitar a las entidades vinculadas la
informacion necesaria para aplicar los planes a su debido tiempo durante los
escenarios de estrés.

El DCV revisard y actualizara los planes peridodicamente y, como minimo, cada dos
afos. Los planes serdan aprobados por el érgano de direccion o por un comité
pertinente de dicho organo. Cada actualizacion de los planes serd remitida a la
autoridad competente. Si la autoridad competente considera que los planes del
DCYV son insuficientes, podra exigirle que tome medidas adicionales o que adopte
cualesquiera disposiciones alternativas. Los planes tendran en cuenta la magnitud,
la implortancia sistémica, la indole, la escala y la complejidad de las actividades del
DCVY}.

3 bis. Cuando un DCV esté sujeto a la Directiva 2014/59/UE, el DCV y la
autoridad de resolucion elaborardn, en lugar de los planes a que se refiere el
apartado 2 del presente articulo, un plan de recuperacion y un plan de resolucion,
respectivamente, de conformidad con dicha Directiva, teniendo en cuenta las letras
a) a d) del parrafo primero del apartado 3.

Cuando se establezca y mantenga un plan de resolucion para un DCV con el fin de
garantizar sus funciones basicas, la autoridad de resolucion o, cuando no exista tal
autoridad, la autoridad competente informara de ello a la AEVM.

4. La autoridad competente establecerd la frecuencia y grado de exhaustividad de la
revision y la evaluacion contemplados en el apartado 1 teniendo en cuenta la
magnitud, importancia sistémica, indole, escala y complejidad de las actividades del
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DCYV considerado. La revision y la evaluacion se actualizaran al menos una vez cada
dos anos.»;

b) los apartados 6 y 7 se sustituyen por el texto siguiente:

«6. Al efectuar la revision y la evaluacion mencionadas en el apartado 1, la autoridad
competente transmitird la informacion necesaria, en una fase temprana, a las
autoridades relevantes y, cuando proceda, a la autoridad a que se refiere el

articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE, y las consultara, en particular, sobre el
funcionamiento de los sistemas de liquidacion de valores gestionados por el DCV.

Las autoridades consultadas podran emitir un dictamen motivado en un plazo de tres
meses a contar desde la fecha en que hayan recibido la informacion de la autoridad
competente.

Cuando una autoridad no presente un dictamen en este plazo, se considerard que su
dictamen es positivo.

Cuando al menos una de las autoridades relevantes emita un dictamen motivado
negativo, la autoridad competente presentara a las autoridades relevantes, en un plazo
de treinta dias naturales, una decision motivada en la que se aborde el dictamen
negativo.

Si, en el plazo de treinta dias naturales a partir de la adopcidn de la decision
motivada a que se refiere el parrafo cuarto del presente apartado, alguna de las
autoridades relevantes emite otro dictamen negativo y la autoridad competente no
esta de acuerdo, la autoridad competente informara a dicha autoridad relevante.
Cualquiera de las autoridades que hayan emitido un dictamen negativo podréa remitir
el asunto a la AEVM para que preste su asistencia con arreglo al articulo 31,
apartado 2, letra c¢), del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Si la cuestion no queda resuelta en un plazo de treinta dias naturales a contar desde la
fecha en que el asunto se haya remitido a la AEVM, la autoridad competente
adoptara la decision final sobre la revision y evaluacion y facilitara por escrito una
explicacion pormenorizada de dicha decision a las autoridades relevantes.

En los dictdimenes negativos se precisaran por escrito, de manera pormenorizada,
todas las razones por las cuales no se cumplen los requisitos establecidos en el
presente Reglamento u otros requisitos previstos en el Derecho de la Union.

7. La autoridad competente informara periddicamente, y como minimo una vez cada
dos afios, a las autoridades relevantes y, cuando proceda, a los colegios de
supervisores a que se refiere el articulo 24 bis del presente Reglamento y a la
autoridad a que se refiere el articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE de los resultados
de la revision y la evaluacion mencionadas en el apartado 1 del presente articulo,
incluidas las posibles medidas correctoras o sanciones impuestas.»;

c) enelapartado 11, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de ejecucion a la Comision
a mas tardar el ... [OP: introducir la fecha correspondiente a un afio después de la
entrada en vigor del presente Reglamento].».

7) En el articulo 23, los apartados 2 a 7 se sustituyen por el texto siguiente:
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«2. Los DCV autorizados o los DCV que hayan solicitado autorizacion con arreglo al
articulo 17 que se propongan prestar los servicios basicos a que se refiere el anexo,
seccion A, puntos 1 y 2, en relacidon con instrumentos financieros constituidos con
arreglo a la legislacion de otro Estado miembro a tenor del articulo 49, apartado 1,
parrafo segundo, o abrir una sucursal en otro Estado miembro quedaran sujetos al
procedimiento de autorizacion contemplado en los apartados 3 a 7 del presente
articulo. EI DCV solo podra prestar tales servicios después de haber sido autorizado
de conformidad con el articulo 17, pero no antes de la fecha pertinente aplicable de
conformidad con el apartado 6.

3. Todo DCV que desee prestar por primera vez los servicios a que se refiere el
apartado 2 del presente articulo en relacion con los instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de otro Estado miembro a tenor del articulo
49, apartado 1, parrafo segundo, o modificar la gama de los servicios que presta,
comunicard a la autoridad competente de su Estado miembro de origen la
informacion siguiente:

a) el Estado miembro de acogida;

b) el tipo de instrumentos financieros constituidos en virtud de la legislacion del
Estado miembro de acogida y con respecto a las cuales el DCV pretende prestar
servicios y qué servicios se propone prestar el DCV;

c¢) la moneda o monedas con las que tenga intencion de liquidar;

e)l una evaluacion de las medidas que el DCV se propone tomar para posibilitar que
sus usuarios cumplan las legislaciones nacionales a que se refiere el articulo 49,
apartado 1 en relacion con las acciones.

3 bis. Un DCV que pretenda crear una sucursal en otro Estado miembro por
primera vez, o modificar la gama de servicios bdsicos a que se refiere el anexo,
seccion A, puntos 1y 2, que presta a través de una sucursal, facilitarad a la
autoridad competente de su Estado miembro de origen la siguiente informacion:

a) el Estado miembro de acogida;

b) el tipo de instrumentos financieros constituidos en virtud de la legislacion del
Estado miembro de acogida y con respecto a las cuales el DCV pretende prestar
servicios y qué servicios se propone prestar el DCV;

¢) la moneda o monedas con las que tenga intencion de liquidar;

d) la estructura organizativa de la misma y los nombres de las personas
responsables de su gestion.

4. En el plazo de un mes a contar desde la recepcion de la informacion a que se
refiere el apartado 3, la autoridad competente del Estado miembro de origen
comunicara esa informacioén a la autoridad competente del Estado miembro de
acogida, salvo si, a la vista de los servicios que esté previsto prestar, tiene razones
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para dudar de la adecuacion de la estructura administrativa o la situacion financiera
del DCV que desea prestar sus servicios en el Estado miembro de acogida. I

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

5. En caso de que, de conformidad con el apartado 4, la autoridad competente del
Estado miembro de origen decida no transmitir toda la informacién a que se refiere el
apartado 3 a la autoridad competente del Estado miembro de acogida, debera indicar
las razones de su negativa al DCV de que se trate dentro de los tres meses siguientes
a la recepcion de toda la informacion e informar de su decision a la autoridad
competente del Estado miembro de acogidal .

6. EI DCV podra comenzar a prestar los servicios a que se refiere el apartado 2 en el
Estado miembro de acogida en la fecha mas temprana entre las siguientes:

a) transcurrido un mes desde la fecha de transmision de la comunicacion a que se
refiere el apartado 4;

b) a la recepcion de una comunicacion de la autoridad competente del Estado
miembro de acogida por la que se apruebe la prestacion de servicios en el Estado
miembro de acogida.

La autoridad competente del Estado miembro de origen informard inmediatamente al
DCYV de la fecha de transmision de la comunicacion a que se refiere el apartado 4.

7. En caso de modificacion de la informacion comunicada de conformidad con el
apartado 3 o el apartado 3 bis del presente articulo en lo que respecta a los tipos de
instrumentos financieros respecto de los cuales el DCV preste o se proponga
prestar servicios, la moneda o monedas que el DCV trate o tenga intencion de
tratar, o las medidas que el DCV adopte o se proponga adoptar para permitir a sus
usuarios cumplir la legislacion nacional a que se refiere el articulo 49, apartado 1,
el DCV informaré de dicha modificacidn, por escrito, a la autoridad competente de
su Estado miembro de origen al menos un mes antes de hacer efectiva la
modificacion. La autoridad competente del Estado miembro de origenl , asu vez,
informara sin demora sobre tal modificacion a la autoridad competente del Estado
miembro de acogida.»;

8) El articulo 24 se modifica como sigue:
a) en el apartado 1, se afiaden los parrafos siguientes:

La autoridad competente del Estado miembro de origen podré invitar al personal de
la AEVM a participar en las inspecciones in situ.

La autoridad competente del Estado miembro de origen transmitird a la AEVM
cualquier informacion recibida de los DCV durante o en relacion con las
inspecciones in situ relacionada con las posibles medidas correctoras o sanciones
decididas por la autoridad competente.y;

a bis) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. La autoridad competente del Estado miembro de origen del DCV, a solicitud de
la autoridad competente del Estado miembro de acogida, comunicard sin dilacion
la identidad de los emisores creados en el Estado miembro de acogida o de los
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participantes que poseen instrumentos financieros constituidos en virtud de la
legislacion del Estado miembro de acogida de los sistemas de liquidacion de
valores gestionados por el DCV que los preste servicios bdsicos a que se refiere la
seccion A, puntos 1y 2, del anexo en relacion con los instrumentos financieros
constituidos en virtud de la legislacion del Estado miembro de acogida, asi como
cualquier otra informacion pertinente sobre las actividades de un DCV que
proporcione servicios basicos en el Estado miembro de acogida por medio de una
sucursal.»;

b)  se suprime el apartado 4;
c) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. Cuando la autoridad competente del Estado miembro de acogida tenga motivos
claros y demostrables para creer que un DCV que preste servicios en su territorio,
conforme al articulo 23, incumple las obligaciones derivadas de lo dispuesto en el
presente Reglamento, informara de ello a la autoridad competente del Estado
miembro de origen y a la AEVM. La AEVM podra informar de ello al colegio a que
se refiere el articulo 24 bis.

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

La autoridad competente del Estado miembro de acogida y la del Estado miembro de
origen podran remitir el asunto a la AEVM, que podra actuar de conformidad con las
facultades que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.»;

d) se suprime el apartado 8,;
9) En el titulo III, se inserta la seccion 4 bis siguiente:
«Seccion 4 bis
Cooperacion de las autoridades a través de colegios
Articulo 24 bis

Colegios de supervisores para DCV que presten servicios en otro Estado
miembro y para DCV que formen parte de un grupo con dos o0 mas DCV

1. Cuando un DCV tenga una importancia sustancial en mds de un Estado
miembro de acogida, la AEVM establecerd, gestionara y presidird un colegio de
supervisores (en lo sucesivo, «el colegio»). I

2. El colegio a que se refiere el apartado 1 estard compuesto por:
a) la AEVM, como presidenta del colegio;
b) la autoridad competente del Estado miembro de origen del DCV;

c) las autoridades relevantes a las que se refiere el articulo 12;
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d) I la autoridad competente de los Estados miembros de acogida cuando el DCV
tenga una importancia sustancial,

f) la ABE, cuando un DCV haya sido autorizado de conformidad con el articulo 54,
apartado 3.

2 bis. Cuando un DCV para el que se crea un colegio de conformidad con el
apartado 1 no tenga una importancia sustancial en un Estado miembro en el que
exista una filial perteneciente al mismo grupo de empresas que el DCV, o su
empresa matriz, o cuando el DCV para el que se crea un colegio esté autorizado a
prestar servicios en otro Estado miembro de conformidad con el articulo 23,
apartado 2, la autoridad competente y las autoridades pertinentes de dicho Estado
miembro podran participar en el colegio creado de conformidad con el apartado 1
del presente articulo a peticion de estas.

4. El presidente notificara a todas las autoridades competentes pertinentes la
composicion del colegio en un plazo de treinta dias naturales a partir de su
creacion, asi como cualquier modificacion en su composicion en un plazo de
treinta dias naturales desde que esta se produzca. La AEVM publicara en su
sitio web sin demora indebida la lista de los miembros de dicho colegio y la
mantendrd actualizada.

5. Las autoridades competentes de un Estado miembro que no sean miembros del
colegio podran solicitar al colegio cualquier informacion pertinente para el
desempefio de sus funciones de supervision.

6. Sin perjuicio de las responsabilidades de las autoridades competentes
contempladas en el presente Reglamento, el colegio velara por:

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

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

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

c bis) la coordinacion de los procesos de revision y evaluacion de la supervision
conforme los articulos 22 y 60 o que estén relacionados con la prorroga o la
externalizacion de actividades y servicios en virtud del articulo 19;

d) I la cooperacion del Estado miembro de origen y del Estado miembro de
acogida de conformidad con el articulo 24 y en relacidon con las medidas a que se
refiere el articulo 23, apartado 3, letra ¢), y sobre cualquier problema surgido en la
prestacion de servicios en otros Estados miembros;

e) I el intercambio de informacion sobre los recursos compartidos y los acuerdos
de externalizacion existentes dentro de un grupo de DCV de conformidad con el
articulo 19, sobre cambios significativos en la estructura y la propiedad del grupo, y
sobre modificaciones en la organizacion, la alta direccion, los procesos o
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mecanismos cuando dichas modificaciones tengan repercusiones significativas en la
gobernanza o la gestion de riesgos de los DCV pertenecientes al grupo.

El presidente convocara al colegio al menos una vez al afo.

A fin de facilitar el desempefio de las tareas asignadas a los colegios de conformidad
con el parrafo primero del presente apartado, los miembros del colegio a que se
refiere el apartado 2 podran afiadir puntos al orden del dia de una reunion.

6 bis. A peticion de cualquiera de sus miembros, y previa aprobacion por una
mayoria del colegio de conformidad con el apartado 6 ter, el colegio aprobarad
dictamenes formales en relacion con las cuestiones observadas durante los
procesos de revision y evaluacion con arreglo al articulo 22 o al articulo 60, o que
se refieran a cualquier ampliacion o externalizacion de actividades y servicios en
virtud del articulo 19, o en relacion con cualquier posible incumplimiento de los
requisitos establecidos en el presente Reglamento derivados de la prestacion de los
servicios en un Estado miembro de acogida a que se refiere el articulo 24,
apartado 5.

6 ter. El colegio adoptara sus dictamenes formales por mayoria simple de sus
miembros. Cada uno de los miembros del colegio dispondrda de un voto. Los
miembros del colegio que actiten en mds de una capacidad, incluso como
autoridad competente y como autoridad pertinente, tendrdan un voto por cada una
de las capacidades en las que actuen.

Cuando la ABE sea miembro del colegio conforme al apartado 2, su miembro con
derecho a voto solo tendra derecho a votar sobre aquellos dictamenes que se
refieran a cuestiones identificadas durante el proceso de revision y evaluacion con
arreglo al articulo 60.

7. El establecimiento y el funcionamiento del colegio se basaran en un acuerdo por
escrito entre todos sus miembros.

Dicho acuerdo determinara las modalidades practicas de funcionamiento del colegio,
asi como las modalidades para invitar a otras autoridades pertinentes sobre una
base ad hoc y para temas especificos.

8. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion que especifiquen
los pormenores de las modalidades practicas a que se refiere el apartado 7.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision
a mas tardar el ... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ario después de la
entrada en vigor del presente Reglamento].

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

n.° 1095/2010.»;

10) El articulo 25 se modifica como sigue:

-a) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:
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«2. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 1, los DCV de terceros paises que
se propongan prestar los servicios a que se refiere el anexo, seccion A, en relacion
con instrumentos financieros emitidos con arreglo a la legislacion de un Estado
miembro mencionada en el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, o abrir una
sucursal en un Estado miembro quedaran sujetos al procedimiento contemplado
en los apartados 4 a 11 del presente articulo.»;

a bis) en el apartado 4 se inserta la letra e bis) siguiente:

«c bis) el DCV esta establecido o autorizado en un tercer pais respecto del
cual no se considera que tiene, en su régimen nacional de lucha contra el
blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo, deficiencias estratégicas que
planteen amenazas significativas para el sistema financiero de la Union, con
arreglo al articulo 9 de la Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del
Consejo’’;»;

b)  en el apartado 6, el parrafo quinto se sustituye por el texto siguiente:

«En el plazo de seis meses a contar desde la fecha de presentacion de una solicitud
completa o de la adopcion de una decision de equivalencia por parte de la Comision
de conformidad con el apartado 9, si esta Gltima fecha es posterior, la AEVM
informara por escrito al DCV solicitante, mediante una decision plenamente
motivada, de la concesion o denegacion del reconocimiento.»;

11) En el articulo 27, se inserta el apartado 3 bis siguiente:

«3 bis. A efectos de los apartados 2 y 3, se entendera por miembro independiente del
organo de direccion todo miembro de dicho drgano que no tenga una relacion
empresarial, familiar o de otro tipo que plantee un conflicto de intereses con el DCV
de que se trate, sus accionistas mayoritarios, su direccion o sus participantes, y que
no la haya tenido en los cinco afos anteriores a su ingreso como miembro del 6rgano
de direccion.».

12) En el articulo 28, el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

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

15 Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015, relativa a la
prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el blanqueo de capitales o la financiacion del
terrorismo, y por la que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo, y se derogan la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y la Directiva
2006/70/CE de la Comision (DO L 141 de 5.6.2015, p. 73).
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12 bis) En el articulo 29, se inserta el apartado siguiente:

13)

14)

«2 bis. Antes de usar los servicios de un DCV, los emisores deberdn obtener y
transmitir al DCV un identificador de entidad juridica (LEI) valido. Un DCV no
prestard servicios en virtud del presente Reglamento a un emisor antes de obtener
el LEI de dicho emisor.»;

El articulo 36 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 36
Disposiciones generales

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

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

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

14 bis) En el articulo 47, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Los DCV contaran con un plan para:

a) obtener capital adicional en el supuesto de que su capital se aproxime a los
requisitos previstos en el apartado 1 o descienda por debajo de estos;

b) permitir la liquidacion o reestructuracion ordenadas de sus operaciones y
servicios cuando el DCV sea incapaz de obtener capital adicional.

El plan exigido en virtud de la letra b) del parrafo primero se elaborarad de
conformidad con el articulo 22.».

14 ter) Se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 47 bis
Compensacion por netting

1. Los DCV que apliquen acuerdos de compensacion por netting y, en particular, los
sistemas de liquidacion neta diferida definiran claramente las normas y

procedimientos aplicables a la compensacion por netting y a la liquidacion de los

derechos y obligaciones netos de los participantes.

RR\1274166ES.docx 33/47 PE736.678v02-00

ES



2. Los DCV que apliquen acuerdos de compensacion por netting medirdn,
supervisardn y gestionardn los riesgos de crédito y de liquidez derivados de los
acuerdos de compensacion por netting, en particular los sistemas de liquidacion
neta diferida.

3. La AEVM, en estrecha cooperacion con la ABE y los miembros del SEBC,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion que especificaran mds
detalladamente los pormenores de los marcos de supervision, medicion, gestion,
notificacion y la difusion publica de los riesgos relacionados con los acuerdos de
compensacion por netting, en particular los sistemas de liquidacion neta diferida.

La AEVM presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de ejecucion a
que se refiere el parrafo primero a mas tardar el... [un aiio después de la fecha de
entrada en vigor del presente Reglamento modificador].

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a
14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.».

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

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

a)  en el caso de las acciones, el Derecho I del Estado miembro en el que
esté establecido el emisor; y

b)  en el caso de valores distintos de las acciones, el Derecho || del Estado
miembro vigente en virtud de la cual se hayan emitido los valores.

Los Estados miembros elaboraran una lista de las disposiciones mas relevantes de la
legislacion nacional a que se hace referencia en el parrafo segundo. Las autoridades
competentes comunicardn esa lista a la AEVM a mas tardar el 18 de diciembre de
2014. La AEVM publicari la lista a mas tardar el 18 de enero de 2015. Los Estados
miembros actualizaran dicha lista periodicamente, al menos cada dos afios.
Comunicaran la lista actualizada a la AEVM siguiendo esos intervalos periddicos. La
AEVM publicara la lista actualizada.».

16) En el articulo 52, el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Cuando un DCV presente una solicitud de acceso a otro DCV al amparo de los
articulos 50 y 51, el DCV receptor tramitara dicha solicitud sin demora y dara
respuesta al DCV solicitante en el plazo méximo de tres meses. Si el DCV receptor
esta de acuerdo con la solicitud, el enlace se pondra en funcionamiento en un plazo
razonable, pero no superior a doce meses.».

17) El articulo 54 se modifica como sigue:
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a) en el apartado 2, la letra b) se sustituye por el texto siguiente:

«b) para designar a tal fin una o varias entidades de crédito autorizadas de acuerdo
con el articulo 8 de la Directiva 2013/36/UE o un DCV autorizado a prestar servicios
auxiliares de tipo bancario con arreglo al apartado 3 del presente articulo.»;

a bis) en el apartado 3, pdarrafo primero, se afiade la letra siguiente:

«f bis) cuando se proponga prestar servicios auxiliares de tipo bancario a otros
DCV de conformidad con el apartado 2, letra b), el DCV dispondra de normas y
procedimientos claros que aborden los posibles conflictos de intereses y mitiguen el
riesgo de trato discriminatorio respecto de cualquier otro DCV de ese tipo y de sus
participantes.»;

b) en el apartado 4, el parrafo primero queda modificado como sigue:

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

«Cuando un DCV pretenda designar una entidad de crédito o utilizar un DCV
autorizado con arreglo al apartado 3 para prestar servicios auxiliares de tipo bancario
desde una entidad juridica independiente que forme parte o no del mismo grupo de
empresas al que pertenece el primer DCV, independientemente de que esté o no
controlado en ultimo extremo por la misma empresa matriz, la autorizacion
contemplada en el apartado 2 se concedera solamente cuando se cumplan las
condiciones siguientes:»;

11) se suprime la letra c);
b bis) en el apartado 4, se afiaden los parrafos siguientes:

«Cuando un DCV quiera designar a una entidad de crédito que no lleve a cabo por
si misma ninguno de los servicios bdsicos a que se refiere la seccion A del anexo,
la autorizacion contemplada en el parrafo primero, letra a), del presente apartado
se utilizara exclusivamente para prestar los servicios auxiliares de tipo bancario
que figuran en el anexo, seccion C, para la liquidacion del componente de efectivo
correspondiente a la totalidad o parte del sistema de liquidacion de valores del
DCYV, y no para realizar otras actividades. Dicho componente de efectivo no deberd
estar en una moneda del pais en el que esté establecido el DCV que desee utilizar
dichos servicios.

Cuando un DCV quiera utilizar un DCV autorizado con arreglo al apartado 3 del
presente articulo, la autorizacion a que se refiere el parrafo primero, la letra a),
del presente apartado se utilizard unicamente para prestar los servicios auxiliares
de tipo bancario que se recogen en la seccion C del anexo para la liquidacion del
componente de efectivo correspondiente a la totalidad o parte del sistema de
liquidacion de valores del DCV que quiera usar los servicios auxiliares de tipo
bancario, y no para realizar otras actividades. Dicho componente de efectivo no
debera estar en una moneda del pais en el que esté establecido el DCV que desee
utilizar dichos servicios.»;
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c) elapartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. El apartado 4 no se aplicaré a las entidades de crédito a que se refiere el apartado
2, letra b), que ofrezcan liquidar los pagos de efectivo por cuenta del sistema de
liquidacion de valores del DCV si el valor total de esta liquidacion en efectivo a
través de cuentas abiertas en dichas entidades de crédito, calculado sobre un periodo
de un afo, no supera un importe maximo. Dicho umbral se fijard de conformidad con
el apartado 9.

La AEVM comprobara como minimo una vez al afio que se respeta el umbral al que
se hace mencion en el parrafo primero, e informaré a la autoridad competente, el
SEBC y la ABE de los resultados de su comprobacion. Si la AEVM determina que se
ha superado el umbral, la autoridad competente exigird al DCV correspondiente que
solicite autorizacion de conformidad con el apartado 4. E1 DCV en cuestion
dispondra de un plazo de seis meses para presentar su solicitud de autorizacion.»;

d) se anaden los apartadosl siguientes:

«9. La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para determinar el importe
maximo a que se refiere el apartado 5, teniendo en cuenta al menos los siguientes
criterios:

a) las implicaciones para la estabilidad del mercado que podrian derivarse de un
cambio en el perfil de riesgo de los DCV y sus participantes, teniendo en cuenta la
importancia sistémica de los DCV para el funcionamiento de los mercados de
valores;

b) las implicaciones para los riesgos de crédito y de liquidez para los DCV, para las
entidades de crédito designadas implicadas y para los DCV participantes derivados
de la liquidacién de pagos de efectivo a través de cuentas abiertas en entidades de
crédito exentas de lo dispuesto en el apartado 4,

¢) la necesidad de permitir que los DCV liquiden en monedas extranjeras a través de
cuentas abiertas en dichas entidades de crédito;

d) la necesidad de evitar tanto un cambio involuntario de la liquidacion en dinero
de banco central a la liquidacion en dinero de bancos comerciales como

desincentivos a los esfuerzos de los DCV por lograr la liquidacion en dinero de
banco central; y

e) las orientaciones y principios globales existentes relacionados con este tipo de
actividad.

Al elaborar esos proyectos de normas técnicas de regulacion, la ABE determinara
tambiénl los requisitos adicionales adecuados en materia de gestion del riesgo y de
reduccidn prudencial.

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision a
mas tardar el ... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ano después de la
entrada en vigor del presente Reglamento).
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Se otorgan a la Comisién los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo
primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.° 1095/2010.

9 bis. La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC,
elaborarda proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar mads
detalladamente los detalles de las normas y procedimientos a que se refiere el
apartado 3, letra g).

La ABE presentard a la Comision esos proyectos de normas técnicas de regulacion
a mas tardar el ... [OP: introducir la fecha correspondiente a un aiio después de la
entrada en vigor del presente Reglamento].

Se otorgan a la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el
parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.°1095/2010.»;

18) El articulo 55 se modifica como sigue:
a) en el apartado 5, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«Las autoridades a que se refiere el apartado 4, letras a) a e), emitiran un dictamen
motivado sobre la autorizacidon en un plazo de dos meses a partir de la recepcion de
la informacion mencionada en dicho apartado. Cuando una autoridad no presente un
dictamen en este plazo, se considerara que su dictamen es positivo.».

b) se inserta el apartado siguiente:

«6 bis. La autoridad competente informara sin demora a las autoridades a
que se refiere el apartado 4, letras a) a e), de los resultados del proceso de
autorizacion, incluidas las posibles medidas correctoras.»;

19) El articulo 59 se modifica como sigue:
a) el apartado 4 se modifica como sigue:
1) las letras ¢), d) y e) se sustituyen por el texto siguiente:

«c) mantendran suficientes recursos liquidos admisibles en todas las monedas
relevantes para poder prestar puntualmente servicios de liquidacién en un amplio
abanico de posibles escenarios de estrés que incluya el riesgo de liquidez generado
por el impago de al menos dos participantes —incluidas sus empresas matrices y
filiales— con respecto a los cuales estén mas expuestos;

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

e) siempre que utilicen mecanismos de financiacion preacordados de gran fiabilidad,
lineas de crédito comprometidas o mecanismos similares, solo elegirdn entidades
financieras solventes como proveedores de liquidez; estableceran y aplicaran los
limites de concentracion que resulten adecuados en relacion con cada uno de los
correspondientes proveedores de liquidez, incluidas su empresa matriz y sus
filiales;»;

i1) la letra 1) se sustituye por el texto siguiente:

«1) se dotardn de mecanismos preacordados de gran fiabilidad para asegurarse de
que pueden convertir en efectivo a su debido tiempo las garantias que les haya
proporcionado un cliente en situacion de impago y, siempre que utilicen dispositivos
no comprometidos, establecer que se han identificado y mitigado los riesgos
potenciales asociados;»;

a bis) se inserta el apartado siguiente:

«4 bis. Los DCV autorizados con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra a), para
prestar servicios auxiliares de tipo bancario dispondrdn de normas y
procedimientos claros para abordar cualquier posible riesgo adicional de crédito,
liquidez y concentracion asociado al aumento de la actividad derivado de la
prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario a otros DCV, de conformidad
con el articulo 54, apartado 2, letra b).»;

a ter) En el apartado 5, los parrafos primero y segundo se sustituyen por el texto
siguiente:

«5. La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC,
elaborarda proyectos de normas técnicas de regulacion que especificaran mds
detalladamente los pormenores de los marcos e instrumentos de supervision,
medicion, gestion, notificacion y la difusion publica de los riesgos de crédito y de
liquidez, incluidos los créditos intradia, a que se refieren los apartados 3 y 4, asi
como a las normas y procedimientos a que se refiere el apartado 4 bis. Dichos
proyectos de normas técnicas de regulacion se ajustardn, cuando proceda, a las
normas técnicas de regulacion adoptadas de conformidad con el articulo 46,
apartado 3, del Reglamento (UE) n.° 648/2012.

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision a
mas tardar el ... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ario después de la
entrada en vigor del presente Reglamento].

20) El articulo 60 se modifica como sigue:

a) en el apartado 1, el parrafo tercero se sustituye por el texto siguiente:
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21)

22)

23)

«Las autoridades competentes a que se refiere el parrafo primero evaluaran
periddicamente, y como minimo una vez al afio, si la entidad de crédito designada o
el DCV autorizado para prestar servicios auxiliares de tipo bancario cumplen el
articulo 59, e informaran a la autoridad competente del DCV, la cual informaré a su
vez a las autoridades a que se refiere el articulo 55, apartado 4, y, cuando
corresponda, a los colegios a que se refiere el articulo 24 bis, de los resultados de la
supervision efectuada con arreglo al presente apartado, incluidas las posibles
medidas correctoras o sanciones impuestas.»;

b) en el apartado 2, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La autoridad competente del DCV informaré peridodicamente, y como minimo una
vez al afo, a las autoridades a que se refiere el articulo 55, apartado 4, y, cuando
corresponda, a los colegios a que se refiere el articulo 24 bis, de los resultados del
examen y la evaluacion mencionados en el presente apartado, incluidas las posibles
medidas correctoras y las sanciones impuestas.».

El articulo 67 se modifica como sigue:
a)  se inserta el apartado 2 bis siguiente:

«2 bis. Los poderes para adoptar actos delegados a que se refieren el articulo 7,
apartado 14 bis, el articulo 24 bis, apartado 8, el articulo 25, apartado 13, y el articulo
54, apartado 9, se otorgan a la Comision por un periodo de tiempo indefinido a partir
del [OP: introducir la fecha de la entrada en vigor del presente Reglamento].»;

b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. La delegacion de poderes mencionada en el articulo 2, apartado 2, el articulo 7,
apartado 14, el articulo 24, apartado 7, el articulo 7, apartado 14 bis, el articulo 24
bis, apartado 8, el articulo 25, apartado 13 y el articulo 54, apartado 9, podra ser
revocada en cualquier momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La
decision de revocacion pondra término a la delegacion de los poderes que en ella se
especifiquen. La decision surtird efecto el dia siguiente al de su publicacién en el
Diario Oficial de la Unidén Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No
afectara a la validez de los actos delegados ya vigentes.»;

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

«5. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 2, apartado 2, el articulo 7,
apartado 14, el articulo 24, apartado 7, el articulo 7, apartado 14 bis, el articulo 24
bis, apartado 8, el articulo 25, apartado 13, y el articulo 54, apartado 9, entraran en
vigor Uinicamente si, en un plazo de tres meses desde su notificacion al Parlamento
Europeo y al Consejo, ni el Parlamento Europeo ni el Consejo formulan objeciones o
si, antes del vencimiento de dicho plazo, tanto el uno como el otro informan a la
Comision de que no las formularan. El plazo se prorrogara tres meses a instancia del
Parlamento Europeo o del Consejo.».

En el articulo 68, se afade el apartado 3 siguiente:

“3. En los casos en que se haga referencia al presente apartado, se aplicara el
articulo 8 del Reglamento (UE) n.° 182/2011, en relacion con su articulo 5.».

El articulo 69 se modifica como sigue:

a) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:
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«4. Las normas nacionales sobre la autorizacion de los DCV seguirdn aplicandose
hasta la mas temprana entre las fechas siguientes:

a) la fecha en que se adopte una decision con arreglo al presente Reglamento sobre la
autorizacion de los DCV y de sus actividades, incluidos los enlaces entre DCV; o

b) .... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ano después de la entrada en
vigor del presente Reglamento].»;

b) se afiaden los apartados 4 bis, 4 ter y 4 quater siguientes:

«4 bis. Las normas nacionales sobre el reconocimiento de los DCV de terceros paises
seguiran aplicandose hasta la mas temprana entre las fechas siguientes:

a) la fecha en que se adopte una decision con arreglo al presente Reglamento sobre el
reconocimiento de los respectivos DCV de terceros paises y de sus actividades; o

b) .... [OP: introducir la fecha correspondiente a tres arios después de la entrada en
vigor del presente Reglamento].

Los DCV de terceros paises que presten los servicios basicos a que se refiere el
anexo, seccion A, puntos 1y 2, en relacion con instrumentos financieros constituidos
con arreglo a la legislacion de un Estado miembro a que se refiere el articulo 49,
apartado 1, parrafo segundo, de conformidad con las normas nacionales aplicables
sobre el reconocimiento de DCV de terceros paises presentaran una notificacion a la
AEVM en un plazo de dos afios a partir del [OP: introducir la fecha de entrada en
vigor del presente Reglamento].

La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar la
informacion que los DCV de terceros paises deberan facilitar a la AEVM en la
notificacion a que se refiere el parrafo segundo. Dicha informacion se limitard a lo
estrictamente necesario, incluido, cuando proceda y esté disponible:

a) el namero de participantes a los que el DCV del tercer pais presta los
servicios a que se refiere el parrafo segundo;

b) las categorias de instrumentos financieros con respecto a los cuales el
DCYV del tercer pais presta tales servicios; y

c¢) el volumen y el valor totales de dichos instrumentos financieros.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision
a mas tardar el [OP: introducir la fecha correspondiente a un ario después de la
entrada en vigor del presente Reglamento).

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

n.° 1095/2010.

4 ter. Los DCV de terceros paises que hayan prestado el servicio basico a que se
refiere el anexo, seccion A, punto 3, en relacién con instrumentos financieros
constituidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro a que se refiere el
articulo 49, apartado 1, antes del... [OP: introducir la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento] presentaran la notificacion prevista en el articulo 25, apartado
2 bis, en un plazo de dos afios a partir del... [OP: introducir la fecha de entrada en
vigor del presente Reglamento].
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4 quater. Cuando un DCV haya presentado una solicitud completa de reconocimiento
de conformidad con el articulo 25, apartados 4, 5 y 6, antes del... [OP: introducir la
fecha de entrada en vigor del presente Reglamento], pero la AEVM no haya
adoptado una decision de conformidad con el articulo 25, apartado 6, en esa fecha,
las normas nacionales sobre el reconocimiento de los DCV seguiran aplicandose
hasta que se adopte la decision de la AEVM.»;

c) seanade el apartado 6 siguiente:

«6. Las autoridades competentes de origen estableceran y gestionaran colegios de
conformidad con el articulo 24 bis para todos los DCV que presten sus servicios en
relacion con instrumentos financieros constituidos con arreglo a la legislacion de otro
Estado miembro de conformidad con el articulo 23, apartado 2, antes del... [OP:
introducir la fecha correspondiente a la entrada en vigor del presente Reglamento] o,
en el caso de los DCV que pertenezcan a un grupo que comprenda otros DCV, a més
tardar el... [OP: introducir la fecha correspondiente a cuatro meses después de la
fecha de entrada en vigor del presente Reglamento).».

23 bis) Se suprime el articulo 72;

24)

El articulo 74 se modifica como sigue:
-a) se inserta el apartado siguiente:

«-1. A efectos del articulo 7, apartado 2 bis, y a peticion de la Comision, la
AEVM proporcionara un andlisis de costes y beneficios de un posible
procedimiento de recompra obligatoria. El andlisis constara de lo siguiente:

a) la duracion media de los fallos en la liquidacion a los que podria aplicarse
dicho procedimiento de recompra obligatoria;

b) el impacto del procedimiento de recompra obligatoria en el mercado de la
Union, incluido un anadlisis de la implicacion de someter instrumentos financieros
especificos y categorias de operaciones al procedimiento de recompra obligatoria;

¢) la adecuacion de los niveles de eficiencia de la liquidacion, habida cuenta de la
situacion en los mercados de capitales de terceros paises que sean comparables en
términos de volumen, liquidez, instrumentos negociados y tipos de operaciones
ejecutadas en dichos mercados;

d) la aplicacion de un procedimiento de recompra similar en mercados
comparables de terceros paises y el impacto sobre la competitividad del mercado de
la Union;

e) cualquier impacto claro sobre la estabilidad financiera derivado de los fallos en
la liquidacion;

) cualquier impacto claro en la fragmentacion del mercado de capitales de la
Union derivado de unos indices de eficiencia de la liquidacion divergentes.»;

a) el apartado 1 se modifica como sigue:

1) la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:
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«La AEVM, en colaboracion con la ABE y las autoridades competentes y
autoridades relevantes, presentard a la Comision informes en los que se evalten las
tendencias, los riesgos potenciales y los puntos vulnerables y, en su caso, se
recomienden medidas preventivas o correctoras, en los mercados de servicios a los
que resulta de aplicacion el presente Reglamento. Estos informes incluirdn una
evaluacion de lo siguiente:»;

i1) la letra a) se sustituye por el texto siguiente:

«a) la eficiencia en la liquidacion de operaciones de 4ambito nacional y
transfronterizo en cada Estado miembro, basada en el nimero y el volumen de los
fallos en la liquidacion y su evolucion, incluido un analisis del impacto de las
sanciones pecuniarias en los fallos en la liquidacion en los diferentes instrumentos, la
duracioén y los principales factores determinantes de los fallos en la liquidacion, las
categorias de instrumentos financieros y los mercados en los que se observan los
indices mas elevados de fallos en la liquidacion y una comparacion internacional de
los indices de fallos en la liquidacion, incluida una evaluacién del importe de las
sanciones a que se refiere el articulo 7, apartado 2, y, en su caso, el nimero y el
volumen de las operaciones de recompra a que se refiere el articulo 7, apartados 3 y
4,y cualesquiera otros criterios pertinentes;»;

1i1) se afiade la letra 1) siguiente:

«l) la tramitacion de las notificaciones presentadas de conformidad con el articulo 25,
apartado 2 bis.»;

b)  seinserta el apartado 1 bis siguiente:

«1 bis. Los informes a los que se refiere el apartado 1 se presentaran a la Comision
del modo siguiente:

a)  al menos cada dos afios a partir del ... [OP: introducir la fecha correspondiente
a la entrada en vigor del presente Reglamento], en el caso del informe a que se
refiere el apartado 1, letra a);

b) cada dos afios, en el caso de los informes a que se refiere el apartado 1, letras
b)yc);

c) anualmente hasta el... /[OP: introducir la fecha correspondiente a un ario
después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento] y cada tres
afios a partir del... [OP: introducir la fecha correspondiente a un afnio después
de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento], en el caso de los
informes a que se refiere el apartado 1, letras d) y f);

d) apeticion de la Comision, en el caso de los informes a que se refiere el
apartado 1, letras e), h), j) y k);

e) anualmente hasta el... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ario
después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento] y cada dos
afos a partir del... [OP: introducir la fecha correspondiente a un ario después
de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento], en el caso de los
informes a que se refiere el apartado 1, letras i) y 1).»;

b bis) se insertan los apartados siguientes:
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«I bis bis. La AEVM, previa consulta al SEBC, presentard a la Comision, a mas
tardar [un afio después de la fecha de publicacion del presente Reglamento
modificativo en el Diario Oficial], un informe sobre la posibilidad de aplicar
instrumentos reguladores adicionales para mejorar la eficiencia de la liquidacion
en la Union. Dicha notificacion abarcard, como minimo, la configuracion del
volumen de las operaciones, la liquidacion parcial de las operaciones fallidas y el
uso de programas de préstamo/empréstito automdtico por determinados DCV.
Posteriormente, la AEVM, previa consulta al SEBC, informara cada tres afios
sobre cualquier posible instrumento adicional para mejorar la eficiencia de la
liquidacion de la Union. En los casos en que no se hayan determinado nuevos
instrumentos, la AEVM informara de ello a la Comision y no estard obligada a
presentar un informe.

1 bis ter. La AEVM, en consulta con el SEBC, presentard a la Comision, a
mds tardar [X meses después de la publicacion del presente Reglamento
modificativo en el Diario Oficiall, un informe relativo a la posible reduccion del
ciclo de liquidacion en el mercado de capitales de la Union. El informe incluira los
elementos siguientes:

a) una vision general de la evolucion internacional de los ciclos de
liquidacion y su impacto en los mercados de capitales de la Union;

b) una evaluacion de los costes y beneficios de acortar el ciclo de
liquidacion en la Union, distinguiendo, en su caso, entre los distintos instrumentos
financieros;

¢ una evaluacion detallada y un calendario para la transicion a un
ciclo de liquidacion mads corto, diferenciando, en su caso, entre los distintos
instrumentos financieros;

Posteriormente, la AEVM, en consulta con el SEBC, informard anualmente sobre
los progresos realizados hacia ciclos de liquidacion mads rapidos en la Union.»;

c) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Los informes a que se refiere el apartado 1 se comunicaran a la Comision a mas
tardar el 30 de abril del afio correspondiente, determinado con arreglo a la
periodicidad establecida en el apartado 1 bis.».

25) El articulo 75 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 75
Revision
A mas tardar el... [OP: introducir la fecha correspondiente a cinco arnos después de
la de entrada en vigor del presente Reglamento], la Comision revisara el presente
Reglamento y preparard un informe general sobre el mismo. Dicho informe evaluara,

en particular, las cuestiones a que se refiere el articulo 74, apartado 1, letras a) a 1),
determinard la posible existencia de otros obstaculos materiales para la competencia
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que se aborden de manera insuficiente en relacion con los servicios cubiertos por el
presente Reglamento y expondra la posible necesidad de aplicar medidas adicionales
para:

a) mejorar la eficiencia de la liquidacion;

b) limitar las repercusiones sobre los contribuyentes de los incumplimientos por parte
de los DCV;

b bis) regular mas la practica de la liquidacion internalizadas;

¢) minimizar los obstaculos a la liquidacion transfronteriza;

d) garantizar las competencias y la informacién adecuadas para que las autoridades
competentes pertinentes controlen los riesgos;

d bis) otorgar a la AEVM nuevas competencias de supervision en relacion con los
DCV que revistan una importancia sustancial para el funcionamiento de los
mercados de valores y la proteccion de los inversores en la Union o que sean de
importancia sustancial en al menos cinco Estados miembros de acogida;

d ter) otorgar a la AEVM nuevas competencias de supervision y ejecucion en
relacion con los DCV de terceros paises;

d quater) mejorar la capacidad de los participantes en el mercado para supervisar
eficazmente su exposicion a las sanciones y los posibles procedimientos de
recompra obligatoria mediante la consolidacion y la puesta a disposicion de datos
de referencia en una base de datos centralizada;

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

Articulo 1 bis
Modificaciones del Reglamento (UE) n.” 236/2012
Se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 15
Procedimientos de recompra

Hasta que se aplique el régimen de recompra establecido en el articulo 7 del
Reglamento (UE) n.” 909/2014 [Reglamento sobre liquidacion y depositarios
centrales de valores| a las operaciones con acciones compensadas por entidades de
contrapartida central, una entidad de contrapartida central de un Estado miembro
que preste servicios de compensacion para acciones se asegurard de que se cuente
con procedimientos que se atengan a todos los requisitos siguientes:

a) que, en el supuesto de que una persona fisica o juridica que venda acciones
no pueda entregar las acciones para liquidacion en los cuatro dias habiles
siguientes al dia en que deba efectuarse la liquidacion, se pongan en marcha
automdticamente procedimientos de recompra de las acciones a fin de
garantizar la entrega para liquidacion;
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b) que, en el supuesto de que no sea posible la recompra de las acciones para su
entrega, se abone al comprador un importe basado en el valor de las
acciones a entregar en la fecha de entrega mds un importe correspondiente a
las pérdidas soportadas por el comprador como consecuencia del fallo en la
liquidacion;

¢ que la persona fisica o juridica que no cumpla la obligacion de liquidacion
reembolse todos los importes pagados en virtud de lo previsto en las letras a)

yb).».

Articulo 2

Entrada en vigor y aplicacion
El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario
Oficial de la Union Europea.
No obstante, I el articulo 1, punto 9, el articulo 1, punto 10, letra a), el articulo 1, punto 17,
letra c), el articulo 1, punto 19, letra a) y el articulo 1, punto 23, letra b), parrafo segundo,
seran de aplicacion a partir del... [OP: introducir la fecha correspondiente a veinticuatro
meses después de la entrada en vigor del presente Reglamento].

El articulo 1, punto 2, letra a), se aplicara desde la fecha de entrada en vigor del acto
delegado aprobado por la Comision en virtud del articulo 7, apartado 14 bis).

El articulo 1, punto 14 ter, del presente Reglamento, se aplicara desde la fecha de entrada
en vigor del acto delegado aprobado por la Comision en virtud del articulo 47 bis,
apartado 3, del Reglamento (UE) n.” 909/2014.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en
cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
La Presidenta El Presidente
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Rasmus Andresen, Anna-Michelle Asimakopoulou, Manon Aubry,
Gunnar Beck, [sabel Benjumea Benjumea, Stefan Berger, Gilles Boyer,
Markus Ferber, Jonds Fernandez, Giuseppe Ferrandino, Frances
Fitzgerald, Jos¢ Manuel Garcia-Margallo y Marfil, Valentino Grant,
Claude Gruffat, José Gusmao, Eniké Gyo6ri, Eero Heindluoma, Michiel
Hoogeveen, Danuta Maria Hiibner, France Jamet, Billy Kelleher,
Ondriej Kovatik, Georgios Kyrtsos, Aurore Lalucq, Ausra Maldeikiené,
Siegfried Muresan, Denis Nesci, Lud¢k Niedermayer, Piernicola
Pedicini, Lidia Pereira, Kira Marie Peter-Hansen, Eva Maria Poptcheva,
Evelyn Regner, Dorien Rookmaker, Alfred Sant, Joachim Schuster,
Ralf Seekatz, Pedro Silva Pereira, Paul Tang, Irene Tinagli, Ernest
Urtasun, Johan Van Overtveldt, Stéphanie Yon-Courtin

Suplentes presentes en la votacion final

Marc Angel, Nicola Beer, Karima Delli, Herbert Dorfmann, Gianna
Gancia, Eider Gardiazabal Rubial, Elisabetta Gualmini, Valérie Hayer,
Chris MacManus, Fulvio Martusciello, Jessica Polfjéard, Clara Ponsati
Obiols, René Repasi

Suplentes (art. 209, apdo. 7) presentes en
la votacion final

Joachim Kuhs, Alessandro Panza, Roberts Zile

Fecha de presentacion

6.3.2023
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VOTACION FINAL NOMINAL

EN LA COMISION COMPETENTE PARA EL FONDO

56 +
ECR Michiel Hoogeveen, Denis Nesci, Dorien Rookmaker, Johan Van Overtveldt, Roberts Zile
D Gunnar Beck, Gianna Gancia, Valentino Grant, France Jamet, Joachim Kuhs, Alessandro Panza
NI Enikd Gy6ri, Clara Ponsati Obiols
PPE Anna-Michelle Asimakopoulou, Isabel Benjumea Benjumea, Stefan Berger, Herbert Dorfmann, Markus
Ferber, Frances Fitzgerald, Jos¢é Manuel Garcia-Margallo y Marfil, Danuta Maria Hiibner, Ausra Maldeikiené,
Fulvio Martusciello, Siegfried Muresan, Ludék Niedermayer, Lidia Pereira, Jessica Polfjard, Ralf Seekatz
Renew Nicola Beer, Gilles Boyer, Giuseppe Ferrandino, Valérie Hayer, Billy Kelleher, Ondiej Kovatik, Georgios
Kyrtsos, Eva Maria Poptcheva, Stéphanie Yon-Courtin
S&D Marc Angel, Jonas Fernandez, Eider Gardiazabal Rubial, Elisabetta Gualmini, Eero Heinéluoma, Aurore
Lalucq, Evelyn Regner, René Repasi, Alfred Sant, Joachim Schuster, Pedro Silva Pereira, Paul Tang, Irene
Tinagli
Verts/ALE Rasmus Andresen, Karima Delli, Claude Gruffat, Piernicola Pedicini, Kira Marie Peter-Hansen, Ernest
Urtasun
3 -
The Left Manon Aubry, José Gusmao, Chris MacManus
0 0

Explicacion de los signos utilizados

+ : afavor
- : encontra
0 : abstenciones
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