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PROJET DE RESOLUTION LEGISLATIVE DU PARLEMENT EUROPEEN

sur la proposition de réglement du Parlement européen et du Conseil modifiant le
réglement (UE) n° 909/2014 en ce qui concerne la discipline en matiére de réglement, la
fourniture transfrontiére de services, la coopération en matiére de surveillance, la
fourniture de services accessoires de type bancaire et les exigences applicables aux
dépositaires centraux de titres de pays tiers

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

(Procédure législative ordinaire: premiere lecture)

Le Parlement européen,

vu la proposition de la Commission au Parlement et au Conseil (COM(2022)0120),

— vu Darticle 294, paragraphe 2, et I’article 114 du traité sur le fonctionnement de 1’Union
européenne, conformément auxquels la proposition lui a été présentée par la
Commission (C9-0440/2021),

— vu ’article 294, paragraphe 3, du traité sur le fonctionnement de I’Union européenne,

— vu I’avis de la Banque centrale européenne du 28 juillet 20221,

—  vul’avis du Comité économique et social européen du 14 juillet 20222,

— vu P’article 59 de son réglement intérieur,

— vu le rapport de la commission des affaires économiques et monétaires (A9-0047/2023),
1. arréte la position en premicre lecture figurant ci-apres;

2.  demande a la Commission de le saisir a nouveau si elle remplace, modifie de manicre
substantielle ou entend modifier de manicre substantielle sa proposition;

3. charge sa Présidente de transmettre la position du Parlement au Conseil et a la
Commission ainsi qu’aux parlements nationaux.

! JO C 367 du 26.9.2022, p. 3.
2 JO C 443 du 22.11.2022, p. 87.
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Amendement 1

AMENDEMENTS DU PARLEMENT EUROPEEN-*

a la proposition de la Commission

REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

modifiant le réglement (UE) n° 909/2014 en ce qui concerne la discipline en matiére de
réglement, la fourniture transfrontiere de services, la coopération en matiére de
surveillance, la fourniture de services accessoires de type bancaire et les exigences
applicables aux dépositaires centraux de titres de pays tiers

(Texte présentant de I’intérét pour I’EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L’'UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne, et notamment son article 114,
vu la proposition de la Commission européenne,

apres transmission du projet d’acte 1égislatif aux parlements nationaux,

vu I’avis de la Banque centrale européenne?,

vu I’avis du Comité économique et social européen®,

statuant conformément a la procédure 1égislative ordinaire,

considérant ce qui suit:

(1)  Le réglement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil’ a été publié¢ au
Journal officiel de 1I’Union européenne le 28 aolit 2014 et est entré en vigueur le
17 septembre 2014. Il normalise les exigences en matiere de réglement des instruments
financiers ainsi que les regles relatives a I’organisation des dépositaires centraux de
titres (DCT) et a la conduite de leurs activités, afin de favoriser un réglement sir,
efficace et ais¢. Ce réglement a instauré des délais de réglement plus courts, des mesures
relatives a la discipline en matiere de réglement, des exigences organisationnelles, de
conduite et prudentielles strictes pour les DCT, des exigences prudentielles et de
surveillance renforcées pour les DCT et les autres établissements fournissant des
services bancaires accessoires au réglement de titres, et un régime permettant aux DCT
agréeés de fournir leurs services dans I’ensemble de I’Union.

*

Amendements: le texte nouveau ou modifié est signalé¢ par des italiques gras; les suppressions sont
signalées par le symbole I .

3 Joc[...,[...,p- [...]
4 JOCdu,p..
3 Réglement (UE) n°909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant

I’amélioration du réglement de titres dans 1’Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant
les directives 98/26/CE et 2014/65/UE ainsi que le réglement (UE) n® 236/2012 (JO L 257 du 28.8.2014, p. 1).
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2) Une simplification des exigences dans certains domaines couverts par le réglement (UE)
n°® 909/2014, ainsi qu’une approche plus proportionnée de ceux-ci vont dans le sens du
programme de la Commission pour une réglementation affiitée et performante (REFIT),
qui met en avant la nécessité de réduire les cofits et de simplifier la réglementation afin
que les politiques de I’Union atteignent leurs objectifs de la maniere la plus efficiente
possible, et qui vise, en particulier, a réduire les contraintes réglementaires et les charges
administratives.

3) L’efficacité et la résilience des infrastructures post-marché sont essentielles au bon
fonctionnement de I’union des marchés des capitaux et confortent les efforts visant a
soutenir I’investissement, la croissance et I’emploi conformément aux priorités
politiques de la Commission. Pour cette raison, le plan d’action de la Commission
concernant I’union des marchés des capitaux adopté en 2020° comprenait parmi ses
actions clés le réexamen du réglement (UE) n® 909/2014.

(4) En 2019, la Commission a mené une consultation ciblée sur 1’application du réglement
(UE) n°909/2014. La Commission a également regu la contribution de I’Autorité
européenne des marchés financiers (<AEMF») et du Systéme européen de banques
centrales («SEBC»). Il est ressorti de ces consultations que les acteurs concernés
jugeaient pertinents et soutenaient les objectifs de ce réglement, qui vise a favoriser un
reglement sir, efficient et aisé des instruments financiers, et qu’aucune refonte en
profondeur n’était nécessaire. Le ler juillet 2021, la Commission a adopté un rapport de
réexamen’ conformément a I’article 75 du réglement (UE) n® 909/2014. Bien que toutes
les dispositions de ce réglement ne soient pas encore applicables, ce rapport a identifié
des domaines dans lesquels il est nécessaire d’adopter des mesures ciblées pour que ses
objectifs soient atteints d’une maniere plus proportionnée, plus efficiente et plus
efficace.

%) Le réglement (UE) n° 909/2014 a introduit des regles relatives a la discipline en matiere
de reglement destinées a prévenir les défauts de reglement des transactions sur titres et
a 'y remédier, de manicre a garantir la sécurité du réglement des transactions. Ces regles
comprennent notamment des obligations de déclaration, un régime de sanctions
pécuniaires et des rachats d’office. Ce cadre a été développé et précisé par le réglement
délégué (UE) 2018/1229 de la Commission®, ce qui a permis a toutes les parties
intéressées, en dépit de I’absence d’expérience dans I’application de ces régles, de
mieux comprendre le régime mis en place et les problemes que son application pouvait
soulever. A cet égard, il convient de clarifier le champ d’application des mesures visant
a prévenir les défauts de réglement prévues aux articles 6 et 7 du réglement (UE)
n® 909/2014] .

6 Communication de la Commission au Parlement européen, au Conseil, au Comité économique et social
européen et au Comité des régions — Une union des marchés des capitaux au service des personnes et des
entreprises — nouveau plan d’action, COM(2020) 590.

7 Rapport de la Commission au Parlement européen et au Conseil établi en application de I’article 75 du
réglement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant I’amélioration du
réglement de titres dans I’Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant les directives
98/26/CE et 2014/65/UE ainsi que le réglement (UE) n° 236/2012, COM(2021) 348 final.

8 Réglement délégué (UE) 2018/1229 de la Commission du 25 mai 2018 complétant le réglement (UE)
n°® 909/2014 du Parlement européen et du Conseil par des normes techniques de réglementation concernant la
discipline en matiére de réglement (JO L 230 du 13.9.2018, p. 1).
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(5 bis) L’objectif général du régime de discipline en matiére de réglement est d’améliorer
Pefficience des réglements dans I’Union. A ce titre, il est nécessaire d’étudier toutes
les mesures visant a améliorer ’efficience du réglement afin de réduire les défauts de
réglement. Pour atteindre cet objectif, le présent réglement contient un certain
nombre de mesures, notamment des sanctions pécuniaires, des processus
opérationnels plus efficaces et un suivi plus étroit des activités de surveillance afin de
cibler les défauts de réglement. Néanmoins, des efforts supplémentaires sont
nécessaires pour améliorer Defficience des réglements dans [’Union. Diverses
pratiques existent déja sur le marché, par exemple la retenue et la libération ou le
réglement partiel, mais d’autres mesures pourraient également étre envisagées. En
conséquence, ’AEMF devrait, en étroite coopération avec le SEBC, examiner les
bonnes pratiques du secteur, tant au sein de I’Union qu’au niveau international, en
vue de recenser toutes les mesures pertinentes que pourraient mettre en ceuvre les
systéemes de réglement ou les acteurs du marché, et de mettre a jour, si cela s’avére
nécessaire et approprié, les projets de normes techniques de réglementation sur les
mesures visant a encourager et a promouvoir un réglement rapide.

(6) La volatilit¢ des marchés en 2020 a amplifié les inquiétudes liées aux potentiels effets
négatifs d’une interférence significative dans le fonctionnement des transactions sur
titres au moyen de reégles de rachat d’office, tant en conditions normales qu’en situation
de tensions sur les marchés. I . Compte tenu des incidences potentielles des regles de
rachat d’office, ces régles ne devraient s’appliquer qu’en dernier ressort,
lorsqu’aucune des autres mesures disponibles n’a permis de remédier aux niveaux
insuffisants d’efficience des réglements dans [’Union. Par conséquent, la
Commission devrait, dans un premier temps, consulter le CERS et demander a
P’AEMEF de lui présenter une analyse coiits-avantages. Ce n’est que dans les cas ou
une telle analyse démontre que des rachats d’office pourraient constituer ’instrument
approprié que la Commission devrait avoir la possibilité de recourir au mécanisme de
rachat d’office.

(6 bis) En outre, le rachat d’office ne devrait étre possible que si certaines conditions
supplémentaires sont remplies, autrement dit si I’application de sanctions pécuniaires
n’a pas entrainé de réduction continue et a long terme, ou de maintien d’un niveau
durablement réduit, des défauts de réglement dans 1’Union, méme aprés un réexamen
du niveau des sanctions pécuniaires, et si le niveau des défauts de réglement dans
I’Union a ou est susceptible d’avoir un effet négatif sur la stabilité financiere de I’Union.
Si la Commission considére quel ces conditions sont remplies et que I’imposition de
rachats d’office est nécessaire, appropriée et proportionnée pour réduire le niveau des
défauts de réglement dans I’Union, il convient qu’elle soit habilitée a adopter un acte
d’exécution déterminant a quels instruments financiers ou a quelles catégories de
transactions les régles de rachat d’office devraient commencer a s’appliquer.

(6 ter) Il convient de préciser que les sanctions pécuniaires visées au troisieme alinéa de
I’article 7, paragraphe 2, du réglement (UE) n® 909/2014 devraient étre calculées sur
une base journaliere pour chaque jour ouvrable ou une transaction n’est pas réglée,
jusqu’a I’expiration du délai de la procédure de rachat d’office, ou jusqu’a ce que la
transaction initiale soit réglée ou annulée bilatéralement, selon ce qui intervient en
premier.
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(6 ter) Il convient d’exclure certaines catégories de transactions du champ d’application des

sanctions pécuniaires et des rachats d’office. Ces exclusions devraient notamment
couvrir les transactions qui ont échoué pour des raisons qui ne sont pas imputables
aux participants et les transactions qui n’impliquent pas deux parties a la transaction.
L’application de sanctions pécuniaires ou de rachats d’office a de telles transactions
ne serait pas réalisable ou pourrait avoir des conséquences préjudiciables pour le
marché, telles que certaines transactions du marché primaire, opérations sur titre,
réorganisations, émission et remboursement de parts de fonds, réalignements et
transferts de titres libres de paiement effectués dans un contexte de (dé)mobilisations
de garanties.

(6 quater) Conformément a article 72 du réglement (UE) n° 909/2014 et a I’article 76,

(7

®)

paragraphe 5, dudit réglement avant sa modification par le réglement (UE) 2022/858
du Parlement européen et du Conseil’, article 15 du réglement (UE) n° 236/2012 du
Parlement européen et du Conseil'® a été supprimé a la date d’entrée en vigueur du
réglement délégué (UE) 2018/1229, afin de tenir compte du fait qu’a partir de cette
date, le réglement (UE) n° 909/2014 et le réglement délégué (UE) 2018/1229 étaient
censés harmoniser au niveau de I’Union les mesures visant a prévenir les défauts de
réglement et a y remédier, avec un champ d’application plus large que le réglement
(UE) no 236/2012. Etant donné que les dispositions relatives au rachat d’office ne
s’appliqueront pas a la date d’entrée en vigueur du présent réglement, il est nécessaire
de prévoir ’application des procédures de rachat d’office prévues a ’article 41 bis du
réglement délégué (UE) 2018/1229 jusqu’a ce que les dispositions relatives au rachat
d’office s’appliquent.

Pour éviter une multitude de rachats pour des transactions portant sur le méme
instrument financier dans une chaine de contreparties, ce qui pourrait entrainer des
surcolts inutiles et nuire a la liquidité de I’instrument financier, un mécanisme de
«transmission» devrait étre mis a la disposition des parties a ces transactions. Chaque
partie impliquée dans la chaine de transactions devrait étre autorisée a transmettre une
notification de rachat au participant qui lui fait défaut, jusqu’a ce que cette notification
atteigne le premier participant défaillant.

Les procédures de rachat d’office et d’indemnité financieére prévoient que le vendeur
paie a I’acheteur la différence entre le prix de rachat et le prix de transaction initial
lorsque le prix de ce rachat ou le prix de référence de cette indemnité financicre est
supérieur au prix de transaction initial, et uniquement dans ce cas. Cette asymétrie des
conditions de paiement de la différence pourrait créer une situation inéquitable qui, dans
I’hypothése d’un prix de rachat ou de référence inférieur au prix de transaction initial,
profiterait indiment a 1’acheteur. Le paiement de la différence entre le prix de rachat et
le prix de transaction initial devrait par conséquent intervenir dans les deux sens, afin
que les parties a la transaction se retrouvent dans les mémes conditions économiques
que si la transaction initiale avait eu lieu.

° Réglement (UE) 2022/858 du Parlement européen et du Conseil du 30 mai 2022 sur un régime pilote pour les
infrastructures de marché reposant sur la technologie des registres distribués, et modifiant les réglements (UE)
n’ 600/2014 et (UE) n° 909/2014 et la directive 2014/65/UE (JO L 151 du 2.6.2022, p. 1).

10 Réglement (UE) n° 236/2012 du Parlement européen et du Conseil du 14 mars 2012 sur la vente a découvert
et certains aspects des contrats d’échange sur risque de crédit (JO L 86 du 24.3.2012, p. 1).
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(10)

Y

(12)

Le régime de discipline en matiere de réglement prévu par I’article 7 du réglement (UE)
n° 909/2014 ne devrait pas s’appliquer a un participant défaillant qui est une contrepartie
centrale au sens du réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil'!.
Toutefois, pour les transactions auxquelles une contrepartie centrale participe sans
s’interposer entre les contreparties, telles que ’utilisation autorisée de garanties a des
fins d’investissement, la contrepartie centrale devrait étre soumise au régime de
discipline en matiere de réglement comme tout autre participant.

Dans les cas ou s’appliquent les régles de rachat d’office, la Commission devrait avoir
la possibilité de suspendre temporairement leur application dans certaines situations
exceptionnelles. Une telle suspension devrait étre possible pour des catégories
spécifiques d’instruments financiers, lorsque cela est nécessaire pour éviter ou contrer
une grave menace pour la stabilité financiére dans 1’Union ou pour le bon
fonctionnement des marchés financiers dans 1’Union. Une telle suspension devrait étre
proportionnée a ces objectifs.

La possibilité d’un environnement de taux d’intérét négatifs devrait étre prise en
compte dans 1’acte délégué pour le calcul des sanctions pécuniaires, afin d’éviter
qu’elles n’aient des effets indésirables sur le participant non défaillant, en ¢éliminant
toute incitation a faire défaut qui pourrait résulter d’un environnement ou les taux
d’intérét sont faibles, voire négatifs.

Il convient que I’AEMF ¢élabore des projets de normes de réglementation pour réviser
les normes techniques de réglementation existantes en intégrant les modifications
apportées au réglement (UE) n® 909/2014, afin de permettre a la Commission d’apporter
les corrections ou les modifications nécessaires pour clarifier les exigences €tablies dans
ces normes techniques de réglementationl .

(12 bis) A Uheure actuelle, ’AEMF dispose de peu d’informations sur ’agrément et

(13)

(14)

la surveillance des DCT qui revétent une importance considérable pour le
fonctionnement des marchés de valeurs mobiliéeres et pour la protection des
investisseurs dans I’Union dans au moins deux Etats membres d’accueil ainsi que des
DCT qui font partie d’un groupe comprenant au moins deux DCT. Afin de favoriser
la convergence en matiére de réglementation et de contribuer a des conditions de
concurrence plus équitables grdce a une interprétation plus cohérente des exigences,
il convient d’ajouter ’AEMTF a la liste des autorités compétentes pour ces DCT.

Lorsqu’un dépositaire central de titres (DCT) n’exerce pas d’activité de réglement avant
le début de la procédure d’agrément, les critéres déterminant quelles autorités
concernées devraient €tre associées a cette procédure d’agrément devraient tenir compte
de lactivité de réglement envisagée, afin de garantir la prise en considération des avis
de toutes les autorités concernées potentiellement intéressées par les activités de ce
DCT.

Le réglement (UE) n°909/2014 impose aux autorités de surveillance nationales de
coopérer avec les autorités concernées et de les associer a la procédure d’agrément, mais
les autorités de surveillance nationales ne sont pas tenues d’indiquer aux autorités
concernées si et dans quelle mesure le résultat des procédures d’agréments tient compte
de leurs avis et si d’autres questions ont ¢t€ soulevées au cours des réexamens et des

1 Réglement (UE) n°® 648/2012 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits dérivés de
gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux (JO L 201 du 27.7.2012, p. 1).
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évaluations annuelles. Les autorités concernées devraient par conséquent étre en mesure
de rendre un avis motivé sur I’agrément des DCT et sur le processus de réexamen et
d’évaluation. Les autorités compétentes devraient tenir compte de ces avis ou expliquer,
par une décision motivée, les raisons pour lesquelles ils n’ont pas été suivis.

(15) Il est nécessaire que les autorités compétentes procedent réguliérement a des réexamens
et évaluations des DCT afin de s’assurer qu’ils continuent a disposer de dispositifs, de
stratégies, de processus et de mécanismes appropriés pour évaluer les risques auxquels
ils sont ou pourraient étre exposés, ou qui pourraient menacer le bon fonctionnement
des marchés de titres. L’expérience a toutefois montré qu’un réexamen et une évaluation
annuels constituaient une charge disproportionnée tant pour les DCT que pour les
autorités compétentes, avec de surcroit une valeur ajoutée limitée. Il convient par
conséquent de définir une fréquence mieux calibrée afin d’alléger cette charge et
d’éviter la répétition d’informations d’un réexamen a 1’autre. Dans un souci de
cohérence, il convient d’harmoniser la fréquence minimale a laquelle les autorités
compétentes des DCT et les autorités compétentes définies dans le réglement (UE)
n°575/2013 du Parlement européen et du Conseil'? réexaminent et évaluent les
services accessoires de type bancaire avec la fréquence de réexamen et d’évaluation
des DCT. Les capacités de surveillance des autorités compétentes et 1’objectif de
préservation de la stabilité financiere ne devraient toutefois pas étre compromis.

(16) Tout DCT devrait étre prét a faire face a des scénarios susceptibles de 1’empécher
d’assurer la continuité¢ de son exploitation et de fournir ses opérations et services
critiques, et évaluer I’efficacité de tout un ensemble d’options pour le redressement ou
la liquidation en bon ordre de ses activités. Le réglement (UE) n° 909/2014 a instauré
des exigences a cet égard, en disposant notamment qu’une autorit¢ compétente doit
exiger du DCT qu’il présente un plan de redressement adéquat et veiller a ce qu’un plan
de résolution adéquat soit établi et maintenu opérationnel pour chaque DCT. Il n’existe
toutefois actuellement aucun régime de résolution harmonisé sur la base duquel élaborer
un plan de résolution. Alors que les DCT agréés pour fournir des services accessoires
de type bancaire relevent du champ d’application de la directive 2014/59/UE du
Parlement européen et du Conseil'3, il n’existe pas de dispositions spécifiques pour les
DCT qui ne sont pas agréés pour fournir de tels services et ne sont donc pas considérés
comme des établissements de crédit, au sens de la directive 2014/59/UE, soumis a
I’obligation de disposer de plans de redressement et de résolution. Il convient par
conséquent d’apporter des clarifications en vue de mieux aligner les exigences
applicables aux DCT en tenant compte de 1’absence de cadre de 1’Union pour le
redressement et la résolution de tous les DCT. Afin d’éviter une redondance des
exigences, les DCT agréés pour offrir des services accessoires de type bancaire qui
sont déja soumis aux exigences relatives aux plans de redressement énoncées dans la
directive 2014/59/UE ne devraient pas étre tenus de se conformer aux exigences
relatives a I’élaboration des plans de redressement ou de liquidation ordonnée au titre

12 Réglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les exigences
prudentielles applicables aux établissements de crédit et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 (JO L 176 du
27.6.2013, p. 1).

13 Directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 établissant un cadre pour le
redressement et la résolution des établissements de crédit et des entreprises d’investissement et modifiant la
directive 82/891/CEE du Conseil ainsi que les directives du Parlement européen et du Conseil 2001/24/CE,
2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE et 2013/36/UE et les réglements
du Parlement européen et du Conseil (UE) n° 1093/2010 et (UE) n° 648/2012 (JO L 173 du 12.6.2014, p. 190).
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du présent réglement, dans la mesure ou les informations qu’il convient d’inclure
dans ces plans ont déja été communiquées.

(17)  Lorsqu’un nouveau DCT présente une demande d’agrément, mais que sa conformité
avec certaines exigences ne peut pas étre évaluée car il n’est pas encore opérationnel,
I’autorité compétente devrait pouvoir lui octroyer 1’agrément a la condition que ces
exigences soient respectées lorsque le DCT commence effectivement ses activités. Cette
évaluation est particulierement pertinente en ce qui concerne lutilisation de la
technologie des registres distribués et ’application du réglement (UE) 2022/858.

(18) Laprocédure prévue a I’article 23 du réglement (UE) n° 909/2014 pour la fourniture par
des DCT d’un service notarial et d’un service de tenue centralisée de comptes portant
sur des instruments financiers constitués en vertu du droit d’un Etat membre autre que
celui de leur agrément s’est avérée lourde et certaines de ses exigences manquent de
clarté, ce qui a entrainé un processus d’une longueur et d’un coft disproportionnés pour
les DCT. Il convient donc de simplifier procédure pour mieux éliminer les obstacles au
réglement transfrontiere, de sorte que les DCT agréés bénéficient pleinement de la
liberté de fournir des services dans I’Union.

(19) Le réglement (UE) n° 909/2014 exige la coopération des autorités intéressées par les
activités de DCT dont les services portent sur des instruments financiers constitués en
vertu du droit de plus d’un Etat membre. Néanmoins, le dispositif de surveillance reste
morcelé et peut entrainer des différences dans 1’assignation et la nature des pouvoirs de
surveillance, selon le DCT concerné. En retour, cette situation crée des obstacles a la
fourniture transfrontiere de services par les DCT dans I’Union, perpétue les
dysfonctionnements qui persistent sur le marché du réglement de 1’Union et a des
incidences négatives sur la stabilit¢ des marchés financiers de 1’Union. Malgré la
possibilité de mettre en place des colleges conformément a ’article 24, paragraphe 4,
de ce réglement, cette option n’a été que rarement utilisée. Afin de garantir une
coordination efficace et efficiente de la surveillance exercée par les autorités
compétentes, 1’obligation de mettre en place des colleges devrait reposer sur un seul
critére existant et fiable, a savoir ’importance considérable d’un DCT dans une
juridiction autre que celle ou il est établi. Le seuil pour la mise en place obligatoire
par les autorités compétentes d’un collége des autorités de surveillance devrait
s’appliquer lorsqu’un DCT revét une importance considérable dans au moins deux
Etats membres d’accueil. 1] convient que ces colléges soient présidés par ’AEMF et
veillent au partage des informations se rapportant aux DCT concernés. Les membres
d’un collége devraient pouvoir demander I’adoption par le colléege d’un avis formel
portant sur des probléemes relevés au cours du processus de réexamen et d’évaluation
des DCT ou au cours du réexamen et de I’évaluation des prestataires de services
accessoires de type bancaire, ou sur des préoccupations liées ayant trait a I’extension
ou Pexternalisation d’activités et de services fournis par le DCT, ou sur des probléemes
relatifs a tout manquement présumé aux exigences du réglement (UE) n° 909/2014
résultant de la fourniture de services dans un Etat membre d’accueil. Le processus
d’adoption d’avis formels devrait reposer sur un vote a la majorité simple.

(20) L’AEMF et les autorités compétentes disposent a I’heure actuelle d’informations
limitées sur les services portant sur des instruments financiers constitués en vertu du
droit d’un Etat membre que fournissent les DCT établis dans un pays tiers, et ce pour
plusieurs raisons. Premic¢rement, [’application des exigences en maticre de
reconnaissance des DCT de pays tiers qui fournissaient déja le service notarial et le
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(22)

(23)

24)

(25)

service de tenue centralisée de comptes dans 1’Union avant la date d’application du
réglement (UE) n® 909/2014 au titre de 1’article 69, paragraphe 4, dudit réglement a été
reportée indéfiniment. Deuxiémement,l lorsqu’un DCT de pays tiers ne fournit que le
service de réglement, il n’est pas soumis aux exigences en matiére de reconnaissance.
Enfin, le réglement (UE) n® 909/2014 n’oblige pas les DCT établis dans un pays tiers a
notifier aux autorités de I’Union leurs activités portant sur des instruments financiers
constitués en vertu du droit d’un Etat membre. En raison de ce manque d’informations,
ni les émetteurs ni les autorités publiques aux niveaux national et de 1’Union ne
pourraient, en cas de besoin, évaluer les activités de ces DCT dans I’Union. Par
conséquent, le régime de reconnaissance applicable aux DCT établis dans un pays tiers
devrait étre étendu aux services de réglement de titres, en plus des services notariaux
et des services de tenue centralisée de comptes. Une telle extension contribuerait a
créer des conditions de concurrence plus équitables entre les DCT établis dans un
Etat membre et les DCT établis dans un pays tiers, atténuant ainsi de maniére
adéquate les risques liés aux services de réglement pour lesl instruments financiers
constitués en vertu du droit d’un Etat membre.

Conformément a I’article 27, paragraphe 2, du reglement (UE) n° 909/2014, I’organe de
direction d’un DCT doit étre composé¢ pour au moins un tiers d’administrateurs
indépendants, sans que leur nombre puisse étre inférieur a deux. Ce concept
d’indépendance peut toutefois faire 1’objet d’interprétations divergentes et devrait par
conséquent étre clarifié, conformément a la définition de «membres indépendants»
énoncée a I’article 2, point 28), du réglement (UE) n°® 648/2012.

Pour garantir une interprétation cohérente des questions essentielles sur lesquelles les
comités d’utilisateurs devraient conseiller 1’organe de direction, il convient d’indiquer
plus clairement les éléments qui font partie du «niveau de servicey.

Compte tenu de leur role essentiel pour la sécurité des transactions, les DCT devraient
non seulement réduire les risques liés a la conservation de titres et au réglement de
transactions sur titres, mais aussi chercher a minimiser ces risques.

Dans certaines circonstances, un titre peut étre constitu¢ en vertu des dispositions du
droit des sociétés, ou de dispositions nationales similaires, de deux Etats membres
différents. C’est notamment le cas des titres de créances dont I’émetteur est établi dans
un Etat membre mais qui peuvent étre émis en vertu de la législation applicable d’un
autre Etat membre. Dans un tel cas de figure, tant les dispositions du droit des sociétés
national que les dispositions nationales similaires devraient continuer a s’appliquer.

Afin que les émetteurs qui font enregistrer leurs titres aupres d’un DCT établi dans un
autre Etat membre puissent se conformer aux dispositions pertinentes du droit des
sociétés ou aux dispositions similaires de cet Etat membre, les Etats membres devraient
mettre réguliérement a jour la liste des principales dispositions nationales pertinentes
publiées par I’AEMF.

(25 bis) Certains DCT établis dans I’Union exploitent des systémes de réglement de

titres qui appliquent des accords de compensation. Ces DCT devraient mesurer,
surveiller et gérer de maniére adéquate les risques découlant de I’application des
accords de compensation mis en place pour le réglement sur une base nette, en
particulier pour les accords de compensation différée.
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(26)  Afin d’éviter les risques de reglement dus a I’insolvabilité d’un organe de reglement,
les DCT devraient, dans toute la mesure du possible, régler le volet «espeéces» des
transactions sur titres via des comptes ouverts aupres d’une banque centrale. Si cette
possibilité n’est pas envisageable en pratique, notamment si le DCT ne satisfait pas aux
conditions pour avoir accés a une banque centrale autre que celle de son Etat membre
d’origine, ce DCT devrait pouvoir régler le volet «espéces» des transactionsl via des
comptes ouverts aupres d’établissements agréés pour fournir des services bancaires,
sous réserve des conditions prévues par le réglement(UE) n° 909/2014.' A cette fin, les
DCT agréés pour fournir des services accessoires de type bancaire conformément au
réglement (UE) n°® 909/2014, et pour lesquels les risques pertinents font déja 1’objet d’un
suivi, devraient pouvoir fournir des services relevant du volet «espéces» des opérations
sur titres, dans une devise autre que celle du pays ou le réglement a lieu, 3 d’autres
DCT non titulaires de telles licences, que ces derniers fassent ou non partie du méme
groupe d’entreprises. Les établissements de crédit désignés et les DCT agréés pour
fournir des services accessoires de type bancaire ne devraient étre autorisés a fournir
de tels services que pour régler le volet «espéces» correspondant a tout ou partie du
systeme de réglement de titres du DCT qui souhaite utiliser les services accessoires de
type bancaire, et pas pour exercer d’autres activités. Ce volet «espéces» ne devrait pas
étre libellé dans la devise du pays dans lequel est établi le DCT qui souhaite utiliser
ces services.

(27) Dans les limites de risques établies de manicre appropriée, les DCT qui ne sont pas
agréés pour fournir des services accessoires de type bancaire devraient pouvoir
organiser le réglement en devises via des comptes ouverts aupres d’établissements de
créditl . Le seuil en dessous duquel un DCT peut désigner un établissement de crédit
pour fournir des services accessoires de type bancaire a partir d’une entité juridique
distincte sans étre tenu de se conformer aux conditions du titre [V du réglement (UE)
n° 909/2014 devrait consister en un montant maximal pour ces paiements organises.
Ce seuil étre calibré de manicre a promouvoir I’efficience des réglements et I’utilisation
de services accessoires de type bancaire, tout en garantissant la stabilité financiere. Le
calibrage de ce seuil devrait permettre d’éviter ’introduction de nouveaux risques
pour le DCT, I’établissement de crédit fournissant les services bancaires et le systeme
bancaire dans son ensemble. Il devrait également garantir des conditions de
concurrence équitables entre les DCT, agréés ou non, pour la fourniture de services
accessoires de type bancaire, dans le respect du principe «méme activité, mémes
risques, mémes réglesy, et se fonder sur le total des montants réglés. L.’ ABE, en tant
qu’organe doté d’une expertise spécialisée dans les questions bancaires et de risque de
crédit, devrait étre chargée d’élaborer des projets de normes techniques de
réglementation pour fixer les seuils appropriés en tenant compte des implications pour
les différents risques financiers et des conditions de concurrence équitables. L’ABE
devrait également étre chargée d’élaborer toute exigence en mati¢re d’atténuation des
risques. L’ ABE devrait également coopérer étroitement avec les membres du SEBC et
I’AEMF. La Commission devrait étre habilitée a adopter des normes techniques de
réglementation, conformément a I’article 290 du traité sur le fonctionnement de 1’Union
européenne (TFUE), en ce qui concerne les éléments précis de la définition de la
fourniture de services accessoires de type bancaire, le détail des exigences de gestion
des risques et de fonds propres pour les DCT et les exigences prudentielles relatives aux
risques de crédit et de liquidité applicables aux DCT et aux établissements de crédit
désignés qui sont autorisés a fournir des services accessoires de type bancaire.
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(30)
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(32)
(33)

Les DCT, y compris ceux qui sont agréés pour fournir des services accessoires de type
bancaire, et les établissements de crédit désignés devraient couvrir les risques
correspondants dans leurs cadres de gestion des risques et prudentiels, y compris les
accords de compensation pertinents. Pour couvrir ces risques, il convient notamment de
conserver suffisamment de ressources liquides adaptées dans toutes les monnaies
pertinentes et de veiller a ce que les scénarios de crise soient suffisamment solides. Les
DCT devraient également veiller a ce que le risque de liquidité correspondant soit géré
et couvert par des dispositifs de financement trés fiables aupres d’établissements solides,
que ces dispositifs soient engagés ou qu’ils affichent un niveau similaire de fiabilité. Il
convient que I’ABE soumette des projets de normes de réglementation pour réviser les
normes techniques de réglementation existantes et tenir compte des modifications
apportées aux exigences prudentielles, afin de permettre a la Commission d’apporter les
modifications nécessaires pour clarifier les exigences définies dans ces normes
techniques de réglementation, telles que celles portant sur la gestion d’éventuels déficits
de liquidité.

Il s’est avéré qu’un délai d’un mois seulement pour que les autorités concernées et les
autorités compétentes rendent un avis motivé sur 1’agrément visant la fourniture de
services accessoires de type bancaire était trop court pour que ces autorités puissent
procéder a une analyse motivée. Il convient donc de porter ce délai a deux mois.

Afin que les DCT établis dans I’Union ou dans des pays tiers disposent de suffisamment
de temps pour demander I’agrément ou la reconnaissance de leurs activités, la date
d’entrée en application des exigences en matiere d’agrément et de reconnaissance
prévues par le reglement (UE) n® 909/2014 a ét¢ initialement différée jusqu’a I’adoption
d’une décision d’agrément ou de reconnaissance au titre de ce reglement. Il s’est écoulé
suffisamment de temps depuis I’entrée en vigueur de ce réglement. Ces exigences
devraient donc maintenant commencer a s’appliquer pour garantir, d’une part, qu’il
existe des conditions de concurrence équitables entre tous les DCT fournissant des
services en lien avec des instruments financiers constitués en vertu du droit d’un Etat
membre et, d’autre part, que les autorités aux niveaux national et de I’Union disposent
des informations nécessaires pour assurer la protection des investisseurs et suivre
I’évolution de la stabilité financiere.

Au titre du réglement (UE) n°® 909/2014, I’AEMF est actuellement tenue d’élaborer, en
coopération avec les autorités compétentes et I’ABE, des rapports annuels portant sur
12 sujets et de soumettre ces rapports a la Commission. Cette exigence est
disproportionnée eu ¢gard a la nature de certains sujets, qui ne requicrent pas
d’actualisation annuelle. Il convient donc de revoir la fréquence et le nombre de ces
rapports afin de réduire la charge pesant sur I’AEMF et les autorités compétentes, tout
en assurant a la Commission les informations dont elle a besoin pour réexaminer la mise
en ceuvre du réglement (UE) n° 909/2014.

Il y a donc lieu de modifier le réglement (UE) n° 909/2014 en conséquence.

Il convient de déléguer a la Commission le pouvoir d’adopter des actes conformément
a I’article 290 du TFUE pour préciser 1’effet que, dans le cas d’un environnement de
taux d’intérét négatifs, des défauts pourraient avoir sur les contreparties concernées en
ce qui concerne le calcul des sanctions pécuniaires ou 1’incitation a faire défaut, les
raisons des défauts de réglement qui doivent étre considérées comme non imputables
aux parties a la transaction et les transactions qui ne doivent pas étre considérées comme
impliquant deux parties; pour réévaluer les paramétres ou la méthode utilisée pour le
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calcul de sanctions pécuniaires dissuasives et proportionnées, telles que la fixation
d’un taux progressif; pour déterminer quelles transactions doivent étre exclues du
champ d’application des sanctions pécuniaires et des mesures de rachat d’office; le
fonctionnement des colleges des autorités de surveillance, les informations que doivent
fournir les DCT de pays tiers; et le montant maximum en dessous duquel les DCT
peuvent recourir a des établissements de crédit pour régler les paiements en espéces.

Afin d’assurer des conditions uniformes de mise en ceuvre du présent reglement,
notamment en ce qui concerne 1’application et la suspension des obligations de rachats
d’office éventuellement applicables, des compétences d’exécution devraient étre
conférées a la Commission. Ces compétences devraient étre exercées conformément au
réglement (UE) n® 182/2011 du Parlement européen et du Conseil'“.

(34 bis) Les actes délégués et d’exécution adoptés conformément aux articles 290 et

(35)

(36)

291 du traité sur le fonctionnement de I’Union européenne (traité FUE) constituent
des actes juridiques de 1’Union. En vertu de article 127, paragraphe 4, et de
Darticle 282, paragraphe 5, du traité FUE, la BCE est consultée sur tout acte de
I’Union proposé dans les domaines relevant de sa compétence. Des infrastructures de
marchés financiers siires et efficaces et le bon fonctionnement des marchés financiers
sont essentiels a I’accomplissement des missions fondamentales du SEBC au titre de
Darticle 127, paragraphe 2, du traité FUE, et a la réalisation de son objectif principal
de maintien de la stabilité des prix au titre de ’article 127, paragraphe 1, du traité
FUE. La BCE devrait des lors étre diiment consultée en ce qui concerne les actes
délégués et d’exécution adoptés en vertu du présent réglement.

Etant donné que les objectifs du présent réglement, a savoir augmenter la fourniture de
services de réglement transfrontiéres par les DCT, réduire la charge administrative et
les coflits de mise en conformité¢ et veiller a ce que les autorités disposent de
suffisamment d’informations pour suivre les risques, ne peuvent pas étre atteints de
manicre suffisante par les Etats membres, mais peuvent, en raison de leurs dimensions
et de leurs effets, étre mieux atteints au niveau de 1’Union, 1I’Union peut adopter des
mesures, conformément au principe de subsidiarité énoncé a 1’article 5 du traité sur
I’Union européenne. Conformément au principe de proportionnalité tel qu’énoncé audit
article, le présent reglement n’excede pas ce qui est nécessaire pour atteindre ces
objectifs.

Afin de ménager un délai suffisant pour I’adoption des actes délégués nécessaires pour
préciser ces exigences, il y a lieu de différer la mise en ceuvre du champ d’application
révisé des regles relatives aux sanctions pécuniaires, des nouvelles exigences relatives
a la mise en place de colléges d’autorités de surveillance, de I’obligation pour les DCT
de pays tiers de notifier les services de base qu’ils fournissent en lien avec des
instruments financiers constitués en vertu du droit d’un Etat membre, du seuil révisé en
dessous duquel les établissements de crédit peuvent proposer de régler les paiements en
especes d’une partie du systeme de réglement de titres d’un DCT, et des exigences
prudentielles révisées applicables aux établissements de crédit ou aux DCT agréés pour
fournir des services accessoires de type bancaire en vertu de I’article 59 du
réglement (UE) n°® 909/2014,

14 Reéglement (UE) n° 182/2011 du Parlement européen et du Conseil du 16 février 2011 établissant les régles et

principes généraux relatifs aux modalités de contrdle par les Etats membres de I’exercice des compétences

d’exécution par la Commission (JO L 55 du 28.2.2011, p. 13).
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ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

Article premier

Modifications du réglement (UE) n° 909/2014

Le reglement (UE) n° 909/2014 est modifié comme suit:

)

L’article 2 est modifié comme suit:
a) le point suivant est inséré:

«25bis) “groupe”: un groupe au sens de [Darticle2, pointll), de 1la
directive 2013/34/CE;»;

b) le point 26) est remplacé par le texte suivant:

«(26) “défaillance”, en lien avec un participant: une situation dans laquelle une
procédure d’insolvabilité, au sens de ’article 2, point j), de la directive 98/26/CE, est
engagée a I’encontre d’un participant, ou un événement défini dans les régles
internes d’un DCT comme étant constitutif de défaillance;»;

¢)  les points suivants sont insérés:

28 bis) «compensationy»: une compensation au sens de ’article 2, point k), de
la directive 98/26/CE;

28 ter) «réglement net différé»: un mécanisme de réglement par lequel les ordres de
transfert d’espéces ou de titres relatifs a des transactions sur titres des participants
au systéme de réglement de titres font I’objet d’une compensation et d’un réglement
des créances et obligations nettes des participants, et qui opére a la fin de cycles de
réglement prédéfinis au cours ou a la fin du jour ouvrable; »;

1 bis) A larticle 6, le paragraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. L’AEMF élabore, en étroite coopération avec les membres du SEBC, des projets
de normes techniques de réglementation précisant les mesures visant a prévenir les
défauts de réglement afin d’accroitre ’efficience du réglement, et en particulier:

a) les mesures que doivent prendre les entreprises d’investissement conformément au
paragraphe 2, premier alinéa;

b) les détails des procédures qui facilitent le réglement visé au paragraphe 3, qui
pourraient inclure, sans s’y limiter, la définition de la taille des transactions, le
réglement partiel des transactions défaillantes et le recours a des programmes d’auto-
emprunt/d’emprunt que fournissent certains DCT; et

¢) les détails des mesures visant a encourager et a promouvoir le réglement rapide des
transactions visées au paragraphe 4.

L’AEMF soumet les projets de normes techniques de réglementation visés au premier
alinéa a la Commission au plus tard le ... [18 mois aprés la date de publication du
présent réglement modificatif].
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La Commission est habilitée a adopter des actes délégués conformément aux
articles 10 a 14 du réglement (UE) n°1095/2010 en ce qui concerne les normes
techniques de réglementation visées au premier alinéa. »;

2) L’article 7 est modifié comme suit:
—a) le paragraphe suivant est inséré:

«I bis. Lorsque efficience du réglement d’un DCT sur une période de six mois est
nettement inférieure aux niveaux moyens d’efficience des réglements enregistrés sur
le marché de I’Union, ’AEMF et ’autorité compétente de I’Etat membre d’origine
déterminent les raisons de ces défaillances et les mesures qui pourraient étre prises
pour remédier a la situation.»;

-a bis) au paragraphe 2, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant:

«2. Sans préjudice des outils réglementaires visés au paragraphe 1 bis, pour chaque
systeme de réglement de titres qu’il exploite, le DCT établit des procédures qui
facilitent le réglement des transactions sur instruments financiers visées a [’article 5,
paragraphe 1, si celui-ci n’a pas eu lieu a la date de réglement convenue. Ces
procédures prévoient un mécanisme de sanctions qui a un effet dissuasif effectif pour
les participants qui causent les défauts de réglement.»;

a)  au paragraphe 2, le troisieme alinéa est remplacé par le texte suivant:

«Les mécanismes de sanctions visés au premier alinéa prévoient des sanctions
pécuniaires pour les participants qui causent un défaut de réglement (ci-aprés dénommés
“participants défaillants”), sauf lorsque ce défaut de réglement est causé par des facteurs
non imputables aux parties a la transaction ou pour les transactions qui n’impliquent pas
deux parties. Le montant de ces sanctions pécuniaires est calculé sur une base
journaliere pour chaque jour ouvrable ou une transaction n’est pas réglée apres la date
de réglement convenue et jusqu’a ce que [l’opération soit réglée ou annulée
bilatéralement. Les sanctions pécuniaires ne sont pas congues comme une source de
revenus pour le DCT.»;

b) le paragraphe suivant est inséré:

«2 bis. Sans préjudice des outils réglementaires visés au paragraphe 1 bis du présent
article, du mécanisme de sanctions visé au paragraphe 2 du présent article, et du droit
d’annuler bilatéralement la transaction, apreés consultation du CERS et sur la base de
Panalyse coiits-avantages présentée par ’PAEMF conformément a [!’article 74,
paragraphe -1, point a), la Commission peut, par un acte d’exécution, décider a quels
instruments financiers visés a D’article 5, paragraphe 1, ou a quelles catégories de
transactions sur ces instruments financiers, s’appliquent les mesures relatives a la
discipline en matiére de réglement visées aux paragraphes 3 a 8 du présent article,
lorsqu’elle considére que ces mesures constituent un moyen nécessaire, approprié et
proportionné de réduire le niveau des défauts de réglement dans 1’Union, en tenant
compte de lincidence possible du processus de rachat d’office sur le marché de
I’Union, | du nombre et du volume des défauts de réglement encore en cours a la fin
du délai de prolongation visé au paragraphe 3 du présent article, et du fait qu’un
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marché donné soit déja soumis ou non a des dispositions contractuelles appropriées
qui prévoient le droit pour les participants destinataires de déclencher une opération
de rachat d’office.

La Commission peut adopter un acte d’exécution tel que visé au premier alinéa si
les conditions suivantes sont remplies:

a) application du mécanisme de sanctions pécuniaires prévu au paragraphe 2 n’a pas
entrainé de réduction continue et a long terme ou de maintien d’un niveau
durablement réduit des défauts de réglement dans 1’Union, méme aprés un réexamen
du niveau des sanctions pécuniaires conformément au paragraphe 14 du présent

article;

¢) le niveau des défauts de reglement dans I’Union a ou est susceptible d’avoir un
effet négatif sur la stabilité financic¢re de 1’Union.

Cet acte d’exécution est adopté conformément a la procédure d’examen visée a
I’article 68, paragraphe 2.»;

c) le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. Sans préjudice du droit d’annuler bilatéralement la transaction, dés lors que la
Commission a adopté un acte d’exécution en vertu du paragraphe 2 bis et qu’un
participant défaillant n’a pas livré les instruments financiers visés par cet acte
d’exécution au participant destinataire dans un délai de quatre jours ouvrables apres la
date de réglement convenue (ci-aprés dénommé “délai de prolongation”), une
procédure de rachat d’office est lancée, en vertu de laquelle ces instruments doivent
étre disponibles pour réglement et livrés au participant destinataire dans un délai
approprié.

Si la transaction concerne un instrument financier négocié sur un marché de croissance
des PME, le délai de prolongation est de quinze jours ouvrables, a moins que ce
marché ne décide d’appliquer un délai plus court.»;

d) le paragraphe suivant est inséré:

«3 bis. Lorsqu’un participant destinataire (ci-aprés dénommé «participant destinataire
intermédiaire») ne recoit pas les instruments financiers au plus tard a la date visée au
paragraphe 3, avec pour conséquence ultérieure la non-livraison de ces instruments
financiers a un autre participant destinataire (ci-aprés dénommé “‘participant
destinataire final”), ce participant destinataire intermédiaire est considéré comme
respectant 1’obligation d’exécuter une opération de rachat d’office a I’encontre du
participant défaillant si I’opération de rachat d’office pour ces instruments financiers
est exécutée par le participant destinataire final. De méme, le participant destinataire
intermédiaire peut transmettre au participant défaillant les obligations envers le
participant destinataire final que lui imposent les paragraphes 6, 7 et 8.»;

e) le paragraphe 4 est remplacé par le texte suivant:

«4. Sans préjudice du paragraphe 3 bis, I’exigence prévue au paragraphe 3 fait I’objet
des dérogations suivantes:
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a) selon le type d’actif et la liquidité des instruments financiers concernés, la durée du
délai de prolongation peut étre portée de quatre a sept jours ouvrables au maximum, si
un délai de prolongation plus court est de nature a affecter le fonctionnement
harmonieux et ordonné des marchés financiers concernés;

c) dans le cas d’un défaut de réglement dont les causes ne sont pas imputables aux
parties a la transaction, la procédure de rachat d’office visée au paragraphe 3 ne
s’applique pas;

d) dans le cas de transactions qui n’impliquent pas deux parties, la procédure de rachat
d’office visée au paragraphe 3 ne s’applique pas.;

d bis) pour les opérations de financement sur titres, le processus de rachat visé au
paragraphe 3 ne s’applique pas.»;

e bis) le paragraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. Sans préjudice du paragraphe 7, les dérogations visées au paragraphe 4 ne
s’appliquent pas pour des transactions portant sur des actions lorsque ces
transactions sont compensées par une contrepartie centrale.»;

f)  le paragraphe 6 est remplacé par le texte suivant:

«6. Sans préjudice du mécanisme de sanctions prévu au paragraphe 2, lorsque le prix
des instruments financiers convenu lors de la négociation est différent du prix payé
pour I’exécution du rachat d’office, le participant bénéficiant de cette différence de
prix paie celle-ci a ’autre participant au plus tard le deuxieme jour ouvrable apres la
livraison des instruments financiers a la suite du rachat d’office.»;

(f bis) au paragraphe 7, le deuxieme alinéa est remplacé par le texte suivant:

«Lorsque le prix des instruments financiers convenu au moment de la transaction
est différent du prix utilisé pour déterminer l’indemnité financiére, la différence
correspondante est versée par le participant bénéficiant de cette différence de prix a
Pautre participant au plus tard le deuxiéme jour ouvrable suivant la fin soit de la
procédure de rachat d’office visée au paragraphe 3, soit du délai de report, si le délai
de report a été choisi.»;

g) le paragraphe 11 est remplacé par le texte suivant:

«11. Les paragraphes 2 a 9 ne s’appliquent pas aux participants défaillants qui sont des
contreparties centrales, sauf dans le cas de transactions auxquelles une contrepartie
centrale participe sans s’interposer entre les contreparties.

Si une contrepartiec centrale subit des pertes en raison de 1’application du
paragraphe 2, troisieme alinéa, peut définir dans ses régles un mécanisme pour couvrir
ces pertes.»;

h)  le paragraphe 13 bis suivant est inséré:

«13 bis. L’AEMF peut recommander que la Commission suspende de manicre
proportionnée le mécanisme de rachat d’office visé aux paragraphes 3 a 8 pour des
catégories spécifiques d’instruments financiers, si cela est nécessaire pour €viter ou
contrer une grave menace pour la stabilité financiére ou le bon fonctionnement des
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marchés financiers dans [’Union. Cette recommandation s’accompagne d’une
¢valuation, motivée de fagon circonstanciée, de sa nécessité et n’est pas rendue
publique.

Avant de formuler cette recommandation, I’AEMF consulte le CERS et le SEBC.

La Commission, sans retard injustifié apres la réception de la recommandation, et sur
la base des motifs et des ¢léments présentés par ’AEMF, soit suspend, par un acte
d’exécution, le mécanisme de rachat d’office visé au paragraphe 3 pour ces catégories
spécifiques d’instruments financiers, soit rejette la recommandation de suspension. Si
elle rejette la demande de suspension, elle communique les motifs de sa décision par
écrit a ’AEMF. Ces informations ne sont pas rendues publiques.

L’acte d’exécution est adopté conformément a la procédure visée a 1’article 68,
paragraphe 3.

La suspension du mécanisme de rachat d’office est communiquée a I’AEMF et est
publiée au Journal officiel de 1'Union européenne et sur le site internet de la
Commission.

La suspension du mécanisme de rachat d’office est valide pendant une période initiale
ne dépassant pas six mois a compter de la date de son entrée en application.

Si les motifs de la suspension restent valables, la Commission peut, par un acte
d’exécution, proroger la suspension prévue au troisieme alinéa pour des périodes
supplémentaires ne dépassant pas trois mois, la durée totale de la suspension ne
pouvant dépasser douze mois. Toute prorogation de la suspension est publiée
conformément au cinquieme alinéa.

L’acte d’exécution est adopté conformément a la procédure visée a 1’article 68,
paragraphe 3. Suffisamment longtemps avant la fin de la période de suspension prévue
au sixieme alinéa ou de la période de prorogation prévue au septie¢me alinéa, I’AEMF
adresse un avis a la Commission sur la question de savoir si les motifs de la suspension
restent valables.»;

1)  le paragraphe 14 est remplacé par le texte suivant:

«14. La Commission est habilitée a compléter le présent réglement en adoptant
conformément a I’article 67 des actes délégués précisant les paramétres a retenir pour
calculer ce qui constituerait, pour les sanctions pécuniaires prévues au paragraphe 2,
troisiéme alinéa, du présent article, un niveau de sanction dissuasif et proportionné,
selon le type d’actif, la liquidité de I’instrument financier, le type de transaction et
I’effet que des taux d’intérét bas, voire négatifs, pourraient avoir sur les incitations a
I’adresse des contreparties et sur les défauts. Les parametres utilisés aux fins du calcul
des sanctions pécuniaires garantissent un degré élevé de discipline en matiere de
réglement et un fonctionnement harmonieux et ordonné des marchés financiers
concernés.»;

j)  le paragraphe suivant est inséré:

«14 bis. La Commission est habilitée a adopter des actes délégués conformément a
I’article 67 afin de compléter le présent réglement en précisant les causes des défauts
de réglement qui doivent étre considérées comme non imputables aux parties a la
transaction et les transactions qui ne doivent pas étre considérées comme impliquant
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deux parties, au sens du paragraphe 2 et du paragraphe 4, points c) et d), du présent
article.»;

k)  au paragraphe 15, le deuxiéme alinéa est remplacé par le texte suivant:

«L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le /OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres [’entrée en
vigueur du présent reglement].»

3) L’article 12 est modifié comme suit:
a) au paragraphe 1, les points b) et ¢) sont remplacés par le texte suivant:

«b) les banques centrales qui, dans I’Union, émettent les monnaies les plus pertinentes
dans lesquelles le réglement s’effectue ou s’effectuera;

¢) le cas échéant, la banque centrale qui, dans 1’Union, assure ou assurera le
réglement du volet “espéces” du systéme de réglement de titres exploité par le DCT;

c bis) PAEMF, pour les DCT qui revétent une importance considérable pour le
fonctionnement des marchés de valeurs mobiliéres et pour la protection des
investisseurs dans I’'Union dans au moins deux Etats membres d’accueil ou qui font
partie d’un groupe comprenant au moins deux DCT.»;

b) le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. L’AEMF élabore, en étroite coopération avec les membres du SEBC, des projets
de normes techniques de réglementation précisant les conditions selon lesquelles les
monnaies de I’Union visées au paragraphe 1, point b), sont considérées comme les
plus pertinentes, ainsi que des modalités d’établissement d’un processus efficace
pour la consultation des autorités concernées visées aux points b), c) et c bis) dudit
paragraphe.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard ... [un an aprés la date d’entrée en vigueur du présent
réglement modificatif].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n’1095/2010.»;

4) L’article 17 est modifié comme suit:
a)  au paragraphe 2, I’alinéa suivant est ajouté:

«Par dérogation au premier alinéa, lorsqu’un DCT demandeur ne remplit pas toutes
les exigences du présent réglement, mais que 1’on peut raisonnablement supposer qu’il
les remplira lorsqu’il commencera effectivement a exercer ses activités, 1’autorité
compétente peut lui octroyer I’agrément a la condition qu’il ait déja mis en place tous
les dispositifs nécessaires pour remplir ces exigences lorsqu’il commencera
effectivement a exercer ses activités.»;

b) le paragraphe 4 est remplacé par le texte suivant:
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«4. A partir du moment ot la demande est jugée compléte, I’autorité compétente
transmet toutes les informations contenues dans la demande aux autorités concernées
et les consulte sur les caractéristiques du systeme de réglement de titres exploité par le
DCT demandeur.

Chaque autorité concernée peut, dans un délai de trois mois suivant la réception des
informations précitées, rendre un avis motivé a I’autorité compétente. Si une autorité
pertinente ne rend pas d’avis dans ce délai, elle est réputée avoir rendu un avis
favorable.

Si au moins une des autorités concernées rend un avis motivé négatif, 1’autorité
compétente souhaitant octroyer I’agrément adresse aux autorités concernées, dans les
trente jours civils, une décision motivée en réponse a 1’avis négatif.

Si, dans les trente jours civils suivant la décision motivée de 1’autorité compétente
prévue au troisieme alinéa, une des autorités concernées rend un autre avis négatif, et
si ’autorité compétente est en désaccord avec cet avis, elle en informe les autorités
concernées. Les autorités ayant rendu un avis négatif peuvent porter 1’affaire devant
I’AEMF pour une assistance au titre de I’article 31, paragraphe 2, pointc), du
reglement (UE) n® 1095/2010.

Si, dans un délai de trente jours civils aprés que I’affaire a été portée devant I’AEMF,
la question n’est pas résolue, I’autorit¢é compétente souhaitant octroyer 1’agrément
arréte la décision définitive et fournit par écrit une explication détaillée de sa décision
aux autorités concernées.

Lorsque I’autorité compétente souhaite refuser 1’agrément, 1’affaire n’est pas portée
devant I’ AEMF.

Dans les avis négatifs figurent par écrit, de maniere compléte et détaillée, les raisons
pour lesquelles les exigences du présent reglement ou d’autres exigences du droit de
1’Union ne sont pas remplies.»;

c) leparagraphe 7 bis suivant est inséré:

«7 bis. L’autorit¢ compétente informe sans retard les autorités consultées
conformément aux paragraphes 4 a 7 des résultats de la procédure d’agrément, y
compris des éventuelles mesures correctives.»;

4 bis) A Darticle 19, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. L’octroi de ’agrément visé au paragraphe 1 est soumis a la procédure prévue a
Particle 17, a ’exception de I’article 17, paragraphe 4.

Une fois que ’autorité compétente estime qu’une demande visée au paragraphe 1
est compleéte, elle transmet aux autorités concernées toutes les informations figurant
dans la demande et les consulte au sujet des caractéristiques du systéme de
réglement de titres qu’exploite le DCT demandeur. Chaque autorité concernée peut,
dans un délai de deux mois suivant la réception des informations précitées,
communiquer son avis a [’autorité compétente.

L’autorité compétente indique au DCT demandeur et aux autorités concernées si
’agrément a été octroyé ou refusé dans un délai de trois mois a compter du dépot
d’une demande compleéte.»;
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5) A Tarticle 20, le paragraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. Le DCT établit, met en ceuvre et garde opérationnelle une procédure adéquate
garantissant que dans le cas d’un retrait d’agrément visé au paragraphe 1, les actifs de
ses clients et participants soient réglés et transférés a un autre DCT de maniére rapide
et ordonnée. Cette procédure comprend le transfert des comptes d’émission ou des
enregistrements similaires attestant des émissions de valeurs ainsi que des
enregistrements liés a la fourniture des services notariauxl et de tenue centralisée de
comptes.»,

6) L’article 22 est modifié comme suit:
a) les paragraphes 1 a 4 sont remplacés par le texte suivant:

«1. Au moins tous les deux ans, ’autorit¢ compétente réexamine les dispositifs,
stratégies, processus et mécanismes mis en ceuvre par le DCT en vue de se conformer
aux dispositions du présent réglement, et elle évalue les risques auxquels le DCT est
ou pourrait étre exposé ou qu’il représente pour le bon fonctionnement des marchés de
titres ou la stabilité des marchés financiers.

2. Le DCT définit les scénarios susceptibles de I’empécher de continuer a assurer ses
opérations et services critiques en continuité d’exploitation et évalue 1’efficacité d’un
ensemble complet d’options de redressement ou de liquidation ordonnée. Ces
scénarios tiennent compte des divers risques, indépendants et connexes, auxquels est
exposé le DCT. Sur la base de cette analyse, le DCT ¢élabore et soumet a 1’autorité
compétente des plans appropriés pour son redressement ou sa liquidation ordonnée.

3. Les plans visés au paragraphe 2 contiennent au moins les aspects suivants:

a) une synthese détaillée des principales stratégies de redressement ou de liquidation
ordonnée;

b) un recensement des opérations et services critiques du DCT;

¢) une procédure adéquate permettant, en cas d’impossibilité permanente pour le DCT
de rétablir ses opérations et services critiques, que les actifs des clients et participants
soient réglés et transférés vers un autre DCT de maniere rapide et ordonnée;

d) une description des mesures nécessaires pour mettre en ceuvre les stratégies clés.

Le DCT a la capacité de répertorier et de fournir aux entités liées les informations
nécessaires pour mettre en ceuvre les plans rapidement dans un scénario de crise.

Le DCT réexamine et actualise ces plans régulierement, et au moins tous les deux ans.
Les plans sont approuvés par ’organe de gestion ou par un comité approprié de
Porgane de gestion. Chaque mise a jour des plans est transmise a [’autorité
compétente. L’autorité compétente peut demander que le DCT prenne des mesures
supplémentaires ou prévoie d’autres dispositions si elle estime les plans du DCT
insuffisants. Ces plans tiennent compte de la taille et de I’importance systémique du
DCT concerné, ainsi que de la nature, de ’ampleur et de la complexité de ses
activités] .

3 bis. Lorsqu’un DCT est soumis aux dispositions de la directive 2014/59/UE, le

DCT et autorité de résolution établissent respectivement un plan de redressement
et un plan de résolution, en lieu et place des plans visés au paragraphe 2 du présent
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article, conformément a ladite directive, en tenant compte des points a) a d) du
premier alinéa du paragraphe 3.

Si un plan de résolution est établi et maintenu opérationnel pour un DCT dans le but
de garantir ses fonctions de base, I’autorité de résolution ou, en I’absence d’une telle
autorité, I’autorité compétente en informe I’AEMF.

4. L autorité compétente établit la fréquence et le niveau de détail du réexamen et de
I’évaluation prévus au paragraphe 1 en tenant compte de la taille, de I’importance
systémique, de la nature, de ’ampleur et de la complexité des activités du DCT
concerné. Ce réexamen et cette évaluation sont actualisés au moins tous les deux ans.»;

b) les paragraphes 6 et 7 sont remplacés par le texte suivant:

«6. Lors du réexamen et de 1’évaluation prévus au paragraphe 1, I’autorité compétente
transmet a un stade précoce les informations nécessaires aux autorités concernées et,
le cas échéant, a 1’autorité visée a I’article 67 de la directive 2014/65/UE, et les
consulte en particulier en ce qui concerne le fonctionnement des systémes de reglement
de titres exploités par le DCT.

Les autorités consultées peuvent rendre un avis motivé dans un délai de trois mois
suivant la réception des informations transmises par 1’autorité compétente.

Lorsqu’une autorité ne rend pas d’avis dans ce délai, elle est réputée avoir rendu un
avis favorable.

Lorsqu’au moins une des autorités concernées rend un avis motivé négatif, 1’autorité
compétente adresse aux autorités concernées, dans un délai de trente jours civils, une
décision motivée en réponse a 1’avis négatif.

Lorsque, dans un délai de trente jours civils apres que la décision motivée visée au
quatriéme alinéa du présent paragraphe est rendue, une des autorités concernées rend
un autre avis négatif et que D’autorit¢ compétente est en désaccord, 1’autorité
compétente en informe cette autorité concernée. L une des autorités ayant rendu un
avis négatif peut porter ’affaire devant I’AEMF pour médiation au titre de 1’article 31,
paragraphe 2, point ¢), du réglement (UE) n° 1095/2010.

Si, dans un délai de trente jours civils apreés que I’affaire a été portée devant I’AEMF,
la question n’est pas résolue, I’autorité compétente arréte la décision définitive sur le
réexamen et 1’évaluation et fournit par écrit une explication détaillée de sa décision
aux autorités concernées.

Dans les avis négatifs figurent par écrit, de maniere compléte et détaillée, les motifs
pour lesquels les exigences prévues par le présent réglement ou d’autres exigences du
droit de I’Union ne sont pas remplies.

7. L’autorité compétente informe réguliérement, et au moins une fois tous les deux ans,
les autorités concernées et, s’il y a lieu, le colléege d’autorités de surveillance visés a
I’article 24 bis du présent réglement et 1’autorit¢ visée a Iarticle 67 de la
directive 2014/65/UE des résultats du réexamen et de [’évaluation visés au
paragraphe 1 du présent article, y compris, le cas échéant, de toute mesure corrective
ou sanction.»;

c) auparagraphe 11, le deuxiéme alinéa est remplacé par le texte suivant:
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7)

«L”AEMF soumet ces projets de normes techniques d’exécution a la Commission au
plus tard le [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres l’entrée en
vigueur du présent reglement].».

A Darticle 23, les paragraphes 2 & 7 sont remplacés par le texte suivant:

«2. Un DCT agréé ou un DCT ayant introduit une demande d’agrément au titre de
I’article 17 qui envisage de fournir les services de base visés a la section A, points 1
et 2, de I’annexe, portant sur des instruments financiers constitués en vertu du droit
d’un autre Etat membre conformément a ’article 49, paragraphe 1, deuxiéme alinéa,
ou de créer une succursale dans un autre Etat membre est soumis a la procédure visée
aux paragraphes 3 a 7 du présent article. Il ne peut fournir ces services qu’apres avoir
été agréé en vertu de larticle 17, mais pas avant la date applicable définie
conformément au paragraphe 6.

3. Tout DCT qui souhaite fournir pour la premiere fois les services visés au
paragraphe 2 du présent article en relation avec des instruments financiers constitués
en vertu de dispositions de droit d’un autre Etat membre visées a D’article 49,
paragraphe 1, deuxiéme alinéa, ou qui souhaite modifier I’éventail de ces services dont
il assure la fourniture, communique les informations suivantes a 1’autorité compétente
de I’Etat membre d’origine:

a) I’Etat membre d’accueil;

b) le type d’instruments financiers constitués en vertu du droit de I’Etat membre
d’accueil et pour lesquels I le DCT a I’intention de fournir des services, ainsi que les
services que le DCT envisage de fournir;

¢) la ou les monnaies que le DCT envisage de traiter;

e)I une ¢évaluation des mesures que le DCT envisage de prendre pour faire en sorte
que ses utilisateurs respectent les dispositions de droit national visées a ’article 49,
paragraphe 1, en ce qui concerne les actions.

3 bis. Un DCT qui entend créer une succursale dans un autre Etat membre pour la
premiere fois ou modifier la gamme des services de base visés aux points 1 et 2 de
P’annexe, fournis par [Dintermédiaire d’une succursale, communique les
informations suivantes a I’autorité compétente de I’Etat membre d’origine:

a) I’Etat membre d’accueil;

b) le type d’instruments financiers constitués en vertu du droit de I’Etat membre
d’accueil et pour lesquels le DCT a intention de fournir des services, ainsi que les
services que le DCT envisage de fournir;

¢) la ou les monnaies que le DCT envisage de traiter;

d) la structure organisationnelle de la succursale et le nom des personnes
responsables de sa gestion.

4. Dans un délai d’un mois a compter de la réception des informations vis€es au
paragraphe 3, 'autorité compétente de 1I’Etat membre d’origine communique ces
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informations & 1’autorité compétente de 1’Etat membre d’accueil, sauf si, compte tenu
des services envisagés, elle a des raisons de douter de 1’adéquation de la structure
administrative ou de la situation financiere du DCT qui souhaitant proposer ses
services dans 1’Etat membre d’accueil. I

L’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil informe sans retard les autorités
concernées de cet Etat membre de toute communication regue conformément au
premier alinéa.

5. Si elle décide, conformément au paragraphe 4, de ne pas communiquer toutes les
informations visées au paragraphe 3 a D’autorité compétente de I’Etat membre
d’accueil, I’autorité compétente de I’Etat membre d’origine indique les raisons de son
refus au DCT concerné, dans un délai de trois mois suivant la réception de toutes les
informations, et informe ’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil I de sa
décision.

6. Le DCT peut commencer a fournir les services visés au paragraphe 2 dans 1’Etat
membre d’accueil au plus tot a partir des dates suivantes:

a) un mois apres la date de transmission de la communication visée au paragraphe 4;

b) dés réception d’une communication de ’autorité compétente de 1’Etat membre
d’accueil approuvant la fourniture des services dans I’Etat membre d’accueil.

L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine informe immédiatement le DCT de
la date de transmission de la communication visée au paragraphe 4.

7. En cas de modification des informations communiquées conformément au
paragraphe 3 ou au paragraphe 3 bis du présent article concernant les types
d’instruments financiers pour lesquels le DCT fournit ou a intention de fournir
des services, la ou les monnaies que le DCT traite ou a ’intention de traiter, ou les
mesures que le DCT prend ou entend prendre pour permettre a ses utilisateurs de se
conformer au droit national visé a ’article 49, paragraphe 1, le DCT en avise par
écrit I’autorité compétente de I’Etat membre d’origine au moins un mois avant de
mettre en ceuvre ladite modification. L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine
informe celle de I’Etat membre d’accueil I , sans retard, de la modification.».

L’article 24 est modifi¢ comme suit:
a)  au paragraphe 1, les alinéas suivants sont ajoutés:

«L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine peut inviter des membres du
personnell de I’AEMF a participer a des inspections sur place.

L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine transmet 3 I’ AEMF toute
information regue des DCT pendant des inspections sur place ou en rapport avec ces
inspections relative a toute mesure corrective ou sanction décidée par ’autorité
compétente.,

a bis) le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. «L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine du DCT, a la demande de
Pautorité compétente de IEtat membre d’accueil et sans retard, communique
Pidentité des émetteurs établis dans I’Etat membre d’accueil ou des acteurs détenant
des instruments financiers constitués en vertu du droit de I’Etat membre d’accueil
qui participent aux systemes de réglement de titres exploités par le DCT qui offre
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des services de base tels que visés a la section A, points 1 et 2, de I’annexe, portant
sur des instruments financiers constitués en vertu du droit de I’Etat membre
d’accueil ainsi que toute autre information pertinente concernant les activités d’un
DCT fournissant des services de base dans I’Etat membre d’accueil par
Uintermédiaire d’une succursale.»;

b) le paragraphe 4 est supprimé;
c) leparagraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. Si I’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil a des raisons claires et
démontrables d’estimer qu’un DCT fournissant des services sur son territoire en
application de I’article 23 ne respecte pas les obligations lui incombant en vertu des
dispositions du présent réglement, elle en informe I’autorité compétente de 1’Etat
membre d’origine et ’AEMF. L’AEMF peut en informer le collége prévu par
’article 24 bis.

Si, en dépit des mesures prises par 1’autorité compétente de I’Etat membre d’origine,
le DCT continue d’agir en infraction aux obligations qui découlent des dispositions du
présent réglement, I’autorité compétente de 1’Etat membre d’accueil, aprés en avoir
informé I’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine, prend toutes les mesures
appropriées nécessaires pour assurer le respect des dispositions du présent réglement
sur son territoire. L’AEMFI est informée de ces mesures sans retard. Elle peut
informer de ces mesures le collége prévu par article 24 bis.

L’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine et de I’Etat membre d’accueil peut
en référer a I’AEMF, qui peut agir dans le cadre des attributions que lui confére
I’article 19 du réglement (UE) n° 1095/2010.»;

d) le paragraphe 8 est supprimé;
9) Au titre 111, la section 4 bis suivante est insérée:
«Section 4 bis
Coopération des autorités dans le cadre de colléges
Article 24 bis

Colléges d’autorités de surveillance pour les DCT qui fournissent des services
dans un autre Etat membre et pour les DCT qui font partie d’un groupe
comprenant au moins deux DCT

1. Lorsqu’un DCT revét une importance considérable dans plusieurs Etats membres
d’accueil, ’PAEMF établit, gére et préside un college d’autorités de surveillance
(ci-aprés dénommé «collégey) |

2. Les colleges visés au paragraphe 1 se composent:

a) de ’AEMF, qui exerce la présidence du collége;

b) de I’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine du DCT;
¢) des autorités concernées visées a I’article 12;

d) I des autorités compétentes des Etats membres d’accueil dans lesquels le DCT
revét une importance considérable;
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f) de I’ABE, lorsqu’un DCT a ¢été agréé en vertu de I’article 54, paragraphe 3.

2 bis. Lorsqu’un DCT pour lequel un collége est mis en place conformément au
paragraphe 1 ne revét pas une importance substantielle dans un Etat membre oit est
établie une filiale appartenant au méme groupe de sociétés que le DCT ou son
entreprise mére, ou lorsque le DCT pour lequel un collége est mis en place est
autorisé a fournir des services dans un autre Etat membre conformément a
DParticle 23, paragraphe 2, autorité compétente et les autorités concernées de cet
Etat membre peuvent, a leur demande, participer au collége mis en place
conformément au paragraphe 1 du présent article.

4. Le président notifie a ’AEMF la composition du collége a toutes les autorités
compétentes dans un délai de 30 jours civils a compter de la mise en place de ce
dernier, ainsi que toute modification de sa composition dans un délai de 30 jours
civils a compter de cette modification. L’AEMF publie sans retard indu sur son
site internet la liste des membres de ce collége et la tient a jour.

5. L’autorité compétente d’un Etat membre qui n’est pas membre du collége peut
demander que celui-ci lui communique toute information pertinente pour
I’accomplissement de ses missions de surveillance.

6. Le college, sans préjudice des compétences des autorités compétentes en vertu du
présent réglement, assure:

a)  D’échange d’informations, y compris des demandes d’informations présentées
aux fins des articles 13, 14 et 15 et des informations relatives au processus de
réexamen et d’évaluation prévu a ’article 22;

b)  une surveillance plus efficace, en évitant les mesures de surveillance inutilement
redondantes, telles que les demandes d’informations répétées;

¢)  un accord sur la délégation volontaire de tiches a ses membres;

c bis) la coordination des processus de controle et d’évaluation prudentiels
conformément aux articles 22 et 60 ou qui ont trait a I’externalisation d’activités et
de services au titre de larticle 19;

d) la coopération entre les Etats membres d’origine et d’accueil, au titre de
I’article 24 et en ce qui concerne les mesures visées a ’article 23, paragraphe 3,
point e), ainsi que tout probléme rencontré dans la fourniture des services dans d’autres
Etats membres;

e) I’échange d’informations sur les ressources partagées et les accords
d’externalisation mis en place au sein du groupe de DCT conformément a I’article 19,
sur les modifications importantes de la structure et de la propriété du groupe, ainsi que
sur les modifications touchant a [’organisation, aux instances dirigeantes, aux
processus ou aux dispositifs, lorsque ces modifications ont une incidence significative
sur la gouvernance ou la gestion des risques pour les DCT du groupe.

Le président convoque une réunion du collége au moins une fois par an.
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Afin de faciliter I’exercice des taches assignées aux colleges par le premier alinéa du
présent paragraphe, les membres du collége visés au paragraphe 2 peuvent ajouter
des points a I’ordre du jour d’une réunion.

6 bis. A la demande de ’un de ses membres, et aprés adoption a la majorité du
colléege, conformément au paragraphe 6 ter, le collége adopte des avis formels
relatifs a des problémes relevés au cours des processus de réexamen et d’évaluation
en vertu de larticle 22 ou de [!’article 60, ou relatifs a toute extension ou
externalisation d’activités et de services en vertu de article 19, ou relatifs a tout
manquement présumé aux exigences fixées dans le présent réglement résultant de
la fourniture de services dans un Etat membre d’accueil, tel que visé a Uarticle 24,

paragraphe 5.

6 ter. Le collége adopte ses avis formels a la majorité simple de ses membres.
Chaque membre du collége dispose d’une voix. Les membres du collége qui exercent
plusieurs fonctions, notamment celles d’autorité compétente et d’autorité
concernée, disposent d’une voix pour chaque fonction exercée.

Lorsque I’ABE siége au sein du collége en vertu du paragraphe 2, son membre
votant ne dispose du droit de vote que pour les avis relatifs aux problémes relevés au
cours du processus de réexamen et d’évaluation conformément a I’article 60.

7. La création et le fonctionnement du collége sont fondés sur un accord écrit entre
tous ses membres.

Cet accord définit les modalités pratiques du fonctionnement du college, ainsi que les
modalités d’invitation d’autres autorités compétentes sur une base ad hoc et pour
des thémes spécifiques.

8. L’AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de réglementation détaillant les
modalités pratiques visées au paragraphe 7.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard le [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an aprés
I’entrée en vigueur du présent réglement].

La Commission est habilitée a compléter le présent réglement en adoptant les normes
techniques de réglementation prévues au premier alinéa conformément aux

articles 10 a 14 du réglement (UE) n° 1095/2010.».

10) L’article 25 est modifi¢ comme suit:
- a) le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Nonobstant le paragraphe 1, un DCT de pays tiers qui envisage de fournir les
services de base visés a la section A de ’annexe, portant sur des instruments
financiers constitués en vertu du droit d’un Etat membre conformément a Darticle
49, paragraphe 1, deuxiéme alinéa, ou de créer une succursale dans un Etat membre
est soumis a la procédure visée aux paragraphes 4 a 11 du présent article;

a bis) au paragraphe 4, le point suivant est inséré:
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«c bis) le DCT est établi ou agréé dans un pays tiers qui n’est pas considéré
comme présentant des déficiences stratégiques dans son régime national de lutte
contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme qui constitue une
menace importante pour le systéme financier de I’Union, conformément a ’article 9
de la directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et du Conseil'’;

b)  au paragraphe 6, le cinquieéme alinéa est remplacé par le texte suivant:

«Dans un délai de six mois apres le dépot d’une demande compléte, ou a compter de
I’adoption d’une décision d’équivalence par la Commission conformément au
paragraphe 9, la date la plus tardive étant retenue, I’AEMF indique par écrit au DCT
demandeur, au moyen d’une décision diment motivée, si la reconnaissance est
octroyée ou refusée.»;

11) A I’article 27, le paragraphe 3 bis suivant est inséré:

«3 bis. Aux fins des paragraphes 2 et 3, on entend par “membre indépendant de
I’organe de direction” un membre de ’organe de direction qui n’a pas de relation
d’affaires, familiale ou autre créant un conflit d’intéréts vis-a-vis du DCT concerné,
des actionnaires qui en détiennent le contrdle, de sa direction ou de ses participants, et
qui n’a pas eu de telle relation au cours des cinq années précédant son appartenance a
I’organe de direction;y.

12) A Darticle 28, le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. Les comités d’utilisateurs conseillent I’organe de direction en ce qui concerne les
principales mesures ayant une incidence sur leurs membres, notamment les criteres
d’admission d’émetteurs ou de participants au systeme de réglement de titres concerné
et le niveau de service, ce qui comprend le choix d’un mécanisme de compensation et
de reglement, la structure opérationnelle du DCT, I’éventail des produits réglés ou
enregistrés, et 1’utilisation de technologies et de procédures pour les activités du
DCT.».

12 bis) A Darticle 29, le paragraphe suivant est inséré:

«2 bis. Avant d’utiliser les services d’un DCT, un émetteur est tenu d’obtenir et de
transmettre au DCT un identifiant d’entité juridique valide (LEI). En vertu du
présent réglement, un DCT ne fournit pas de services a un émetteur avant que celui-
ci ne lui ait fourni son LEL ».

15 Directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2015 relative a la prévention de
Dutilisation du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme,
modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive
2005/60/CE du Parlement européen et du Conseil et la directive 2006/70/CE de la Commission (JO L 141 du
5.6.2015, p. 73).
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13) L’article 36 est remplacé par le texte suivant:
«Article 36
Dispositions générales

Pour chaque systéme de réglement de titres qu’il exploite, le DCT dispose de regles et
de procédures appropriées, y compris des pratiques et des controles comptables
solides, visant a garantir I’intégrité des émissions de titres et & minimiser et gérer les
risques liés a la conservation de titres et au reéglement de transactions sur titres.».

14) A Darticle 40, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Lorsqu’il n’est pas envisageable en pratique d’effectuer le réglement aupres de
banques centrales comme prévu au paragraphe 1, le DCT peut proposer de régler les
paiements en especes de tout ou partie de ses systemes de réglement de titres via des
comptes ouverts aupres d’un établissement de crédit, via un DCT agréé pour fournir
les services visés a la section C de I’annexe, qu’il fasse partie ou non du méme groupe
d’entreprises controlées en dernier ressort par la méme entreprise mere, ou via ses
propres comptes. Si le DCT propose d’effectuer ces reglements via des comptes
ouverts aupres d’un établissement de crédit, via ses propres comptes ou via les comptes
d’un autre DCT, il doit le faire conformément aux dispositions du titre IV.».

14 bis) A Particle 47, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Le DCT tient a jour un plan pour:

a) lever des capitaux propres supplémentaires, pour le cas ou son capital approcherait
du seuil énoncé au paragraphe 1 ou tomberait sous ce seuil;

b) permettre la liquidation ou la restructuration ordonnée de ses opérations et services
dans le cas ou le DCT ne serait pas en mesure de lever de nouveaux capitaux.»;

Le plan requis au premier alinéa, point b), est élaboré conformément a ’article 22.».

14 ter) Darticle suivant est inséré:

«Article 47 bis
Compensation

1. Les DCT qui appliquent des accords de compensation et, en particulier, des
systemes de réglement net différé définissent clairement les régles et procédures
applicables a la compensation et au réglement des sinistres et obligations nets des
participants.

2. Les DCT qui appliquent des accords de compensation mesurent, surveillent et
gerent les risques de crédit et de liquidité résultant des accords de compensation, en
particulier les systémes de réglement net différé.

3. L’AEMF élabore, en étroite coopération avec I’ABE et les membres du SEBC, des

projets de normes techniques de réglementation visant a préciser encore les modalités
relatives au cadre de suivi, de mesure, de gestion, de restitution et de publication des
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risques liés aux accords de compensation, en particulier des systemes de réglement
net différé.

L’AEMF soumet les projets de normes techniques de réglementation visés au
premier alinéa a la Commission au plus tard le ... [un an aprés la date d’entrée en
vigueur du présent réglement modificatif].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation visées
au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n’1093/2010.».

15) A Tarticle 49, paragraphe 1, les deuxiéme et troisiéme alinéas sont remplacés par le
texte suivant:

«Sans préjudice du droit de I’émetteur visé au premier alinéa, les dispositions du droit
des sociétés ou les dispositions similaires de 1’Etat membre en vertu desquelles les
titres sont constitués continuent de s’appliquer. Cela suppose:

a)  pour les actions, la 1égislation de I’Etat membre dans lequel 1’émetteur est
établi; et

b)  pour les titres autres qu’actions, la législation de I’Etat membre en vertu
de laquelle les titres sont émis.

Les Etats membres dressent une liste des principales dispositions pertinentes de leur
droit telles que visées au deuxieme alinéa. Les autorités compétentes communiquent
cette liste a I’AEMF au plus tard le 18 décembre 2014. L’AEMEF publie cette liste au
plus tard le 18 janvier 2015. Les Etats membres actualisent réguliérement cette liste et
au moins tous les deux ans. Ils communiquent a ’AEMF la liste actualisée a ces
intervalles réguliers. L’AEMF publie cette liste actualisée.».

16) A Darticle 52, le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1. Lorsqu’un DCT présente une demande d’acces a un autre DCT au titre des
articles 50 et 51, le DCT destinataire traite rapidement cette demande et répond au
DCT demandeur dans un délai de trois mois. Si le DCT destinataire accepte la
demande, le lien est mis en place dans un délai raisonnable, qui ne dépasse toutefois
pas 12 mois.».

17) L’article 54 est modifié comme suit:
a)  au paragraphe 2, le point b) est remplacé par le texte suivant:

« b) désigner a cette fin un ou plusieurs établissements de crédit agréés
conformément a I’article 8 de la directive 2013/36/UE ou un DCT agréé pour la
fourniture de services accessoires de type bancaire conformément au paragraphe 3 du
présent article.»;

a bis) au paragraphe 3, premier alinéa, le point suivant est ajouté:
«f bis) lorsque le DCT a l’intention de fournir des services accessoires de type

bancaire a d’autres DCT conformément au paragraphe 2, point b), le DCT a mis en
place des régles et des procédures claires pour traiter les conflits d’intéréts potentiels
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et atténuer le risque de traitement discriminatoire a I’égard de tout autre DCT et de
ses participants.»;

b)  au paragraphe 4, le premier alinéa est modifi¢ comme suit:

1) la partie introductive est remplacée par le texte suivant:

«Lorsqu’un DCT souhaite désigner un établissement de crédit, ou recourir a un DCT
agréé¢ conformément au paragraphe 3, pour la fourniture de services accessoires de
type bancaire a partir d’une entité juridique distincte, pouvant faire partie du groupe
auquel appartient le premier DCT, qu’il soit ou non contrdlé en dernier ressort par la
méme entreprise mere, 1’agrément visé au paragraphe 2 n’est octroyé¢ que si les
conditions suivantes sont remplies:»;

i1) le point c) est supprimé;
b bis) au paragraphe 4, les alinéas suivants sont ajoutés:

«Lorsqu’un DCT souhaite désigner un établissement de crédit qui n’assure lui-
méme aucun des services de base visés a la section A de I’annexe, I’agrément visé
au point a) du premier alinéa du présent paragraphe n’est utilisé que pour fournir
les services accessoires de type bancaire visés a la section C de ’annexe pour le
réglement du volet «espéces» correspondant a tout ou partie du systéme de réglement
des titres de ce DCT, et pas pour d’autres activités. Ce volet «espéces» n’est pas
libellé dans la devise du pays dans lequel le DCT qui souhaite utiliser ces services
est établi.

Lorsqu’un DCT souhaite faire appel a un DCT agréé conformément au
paragraphe 3 du présent article, I’agrément visé au point a) du premier alinéa du
présent paragraphe n’est utilisé que pour fournir les services accessoires de type
bancaire visés a la section C de I’annexe pour le réglement du volet «espéce»
correspondant a tout ou partie du systéme de réglement de titres du DCT qui
souhaite utiliser les services accessoires de type bancaire, et pas pour d’autres
activités;»; Ce volet «espéces» n’est pas libellé dans la devise du pays dans lequel le
DCT qui souhaite utiliser ces services est établi.»

c) leparagraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. Le paragraphe 4 ne s’applique pas aux ¢tablissements de crédit visés au
paragraphe 2, point b), qui proposent de régler les paiements en espéces d’une partie
du systeme de réglement de titres du DCT, si la valeur totale de ces réglements en
especes via des comptes ouverts aupres de ces établissements ne dépasse pas un
montant maximum calculé sur une période d’unan. Ce plafond est déterminé
conformément au paragraphe 9.

L’AEMF controle au moins une fois par an que le plafond prévu au premier alinéa est
respecté et rend compte de ses conclusions a l’autorité compétente, au SEBC et a
I’ABE. Si ’AEMF constate que ce plafond a ét¢ dépassé, I’autorité compétente exige
du DCT concerné qu’il sollicite un agrément conformément au paragraphe 4. Le DCT
concerné présente sa demande d’agrément dans un délai de six mois.»;
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d) les paragraphes suivants sont ajoutés:

«9. L’ ABE ¢labore, en étroite coopération avec I’AEMF et les membres du SEBC, des
projets de normes techniques de réglementation visant a déterminer le montant
maximum prévu au paragraphe 5, en tenant compte au moins des critéres suivants:

a) les conséquences pour la stabilité du marché qui pourraient découler d’une
modification du profil de risque des DCT et de leurs participants, compte tenu de
Uimportance systémique des DCT pour le fonctionnement des marchés de titres;

b) les I conséquences pour les risques de crédit et de liquidité que le reglement en
espeéces via des comptes ouverts aupres d’établissements de crédit exemptés de
Papplication du paragraphe 4 peut comporter pour les DCT, les établissements de
crédit désignés concernés et les participants aux DCT;

¢) la nécessité de permettre aux DCT d’effectuer des réglements en devises via de tels
établissements de crédit;

d) la nécessité d’éviter a la fois un passage involontaire du réglement en monnaie
de la banque centrale au réglement en monnaie de banque commerciale, et un
effet dissuasif sur les efforts des DCT pour parvenir a un réglement en monnaie de
la banque centrale; et

e) les orientations et principes mondiaux existants relatifs a cette activité.

Lorsqu’elle €élabore ces projets de normes techniques de réglementation, I’ABE définit
¢galement I les exigences corollaires qui s’imposent en matiére de gestion et
d’atténuation prudentielle des risques.

L’ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le /OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres l’entrée en
vigueur du présent réglement].

La Commission est habilitée a compléter le présent réglement en adoptant les normes
techniques de réglementation visées au premier alinéa conformément aux articles 10
a 14 du reglement (UE) n® 1095/2010.

9 bis. L’ABE élabore, en étroite coopération avec ’AEMF et les membres du SEBC,
des projets de normes techniques de réglementation visant a préciser plus avant les
détails des régles et procédures prévues au paragraphe 3, point g).

L’ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le ... [un an apreés la date d’entrée en vigueur du présent réglement
modificatif].

La Commission est habilitée a compléter le présent réglement en adoptant les
normes techniques de réglementation prévues au premier alinéa conformément aux
articles 10 a 14 du réglement (UE) n° 1095/2010.».

18) L’article 55 est modifié comme suit:
a) au paragraphe 5, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant
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«Les autorités visées au paragraphe 4, points a) a e), rendent un avis motivé sur
I’agrément dans un délai de deux mois suivant la réception des informations visée
audit paragraphe. Si une autorité ne rend pas d’avis dans ce délai, elle est réputée
avoir rendu un avis favorable.»;

b) le paragraphe suivant est inséré:

«6 bis. L’autorité compétente informe sans retard les autorités visées au
paragraphe 4, points a) a e), des résultats de la procédure d’agrément, y compris des
éventuelles mesures correctives.»;

19) L’article 59 est modifié comme suit:
a) le paragraphe 4 est modifi¢ comme suit:
1) les points c), d) et €) sont remplacés par le texte suivant:

«c) il conserve suffisamment de ressources liquides adaptées, dans toutes les monnaies
pertinentes, pour pouvoir fournir en temps utile des services de réglement dans le cadre
d’un large éventail de scénarios de crise possibles, comprenant le risque de liquidité
li¢ a la défaillance d’au moins deux participants, y compris ses entreprises meres et ses
filiales, vis-a-vis desquels il présente les plus fortes expositions;

d) il atténue le risque de liquidité correspondant au moyen de ressources liquides
adaptées, dans chaque monnaie concernée, telles que des especes détenues aupres de
la banque centrale d’émission et d’autres établissements de crédit solides, de lignes de
crédit engagées ou de moyens similaires, et de garanties hautement liquides ou
d’investissements aisément disponibles et convertibles en especes via des dispositifs
de financement prédéfinis et trés fiables, méme en cas de conditions de marché
extrémes mais plausibles, et il identifie, mesure et suit son risque de liquidité 1i¢ aux
différents établissements financiers utilisés dans le cadre de la gestion de ce risque;

e) s’1l utilise des dispositifs de financement prédéfinis et tres fiables, des lignes de
crédit engagées ou des moyens similaires, il ne choisit comme fournisseurs de
liquidité que des €tablissements financiers solides; il définit et applique des limites de
concentration appropriées pour chacun des fournisseurs de liquidité correspondants,
y compris son entreprise mere et ses filiales;»;

i1) le point 1) est remplacé par le texte suivant:

«i) il met en place des dispositifs prédéfinis et trés fiables lui assurant la possibilité
de convertir rapidement en espeéces les garanties fournies par un client défaillant et,
s’1l utilise des dispositifs non engagés, il vérifie que tout risque corollaire potentiel a
été identifié et atténué;»;

a bis) le paragraphe suivant est inséré:

«4 bis. Un DCT agréé en vertu de ’article 54, paragraphe 2, point a), pour fournir
des services accessoires de type bancaire dispose de régles et de procédures claires

pour faire face a tout risque supplémentaire de crédit, de liquidité et de
concentration résultant de I’accroissement de ’activité du fait de la fourniture de

PE736.678v02-00 36/46 RR\1274166FR.docx

FR



20)

21)

services accessoires de type bancaire a d’autres DCT conformément a ’article 54,
paragraphe 2, point b).»;

a ter) au paragraphe 5, les premier et deuxiéme alinéas sont remplacés par le texte
suivant:

«5. L’ABE élabore, en étroite coopération avec ’AEMF et les membres du SEBC,
des projets de normes techniques de réglementation visant a préciser encore les
modalités pour le cadre et les outils en matiére de suivi, de mesure, de gestion, de
restitution et de publication des risques de crédit et de liquidité, y compris
intrajournaliers, visés aux paragraphes 3 et 4 ainsi que les régles et procédures
visées au paragraphe 4 bis. Ces projets de normes techniques de réglementation
sont, le cas échéant, alignés sur les normes techniques de réglementation adoptées
conformément a I’article 46, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 648/2012.

L’ AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
auplus tard le... [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres l’entrée en
vigueur du présent reglement].»;

L’article 60 est modifi¢ comme suit:
a)  au paragraphe 1, le troisiéme alinéa est remplacé par le texte suivant:

«Les autorités compétentes visées au premier alinéa évaluent réguliérement, et au
moins une fois par an, sil’établissement de crédit désigné ou le DCT agréé pour fournir
des services accessoires de type bancaire se conforme a I’article 59, et informent
’autorité compétente du DCT qui, a son tour, informe les autorités visées a I’article 55,
paragraphe 4, et, le cas échéant, les colleéges visés a I’article 24 bis, des résultats de la
surveillance qu’elle exerce en vertu du présent paragraphe, y compris, le cas échéant,
de toute mesure corrective ou sanction.»;

b)  au paragraphe 2, le deuxiéme alinéa est remplacé par le texte suivant:

«L’autorité compétente du DCT informe régulierement, et au moins une fois par an,
les autorités visées a ’article 55, paragraphe 4, et, le cas échéant, les colleges visés a
I’article 24 bis, des résultats de I’analyse et de 1’évaluation effectuées en vertu du
présent paragraphe, y compris, le cas échéant, de toute mesure corrective ou
sanction.».

L’article 67 est modifié comme suit:
a) le paragraphe 2 bis suivant est inséré:

«2 bis. Le pouvoir d’adopter les actes délégués visés a I’article 7, paragraphe 14 bis,
a I’article 24 bis, paragraphe 8, a I’article 25, paragraphe 13, et a I’article 54,
paragraphe 9, est conféré a la Commission pour une durée indéterminée a compter du
[OP: veuillez insérer la date d’entrée en vigueur du présent reglement].»,

b) le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. La délégation de pouvoir visée a I’article 2, paragraphe 2, a ’article 7,
paragraphe 14, a I’article 24, paragraphe 7, a I’article 7, paragraphe 14 bis, a
I’article 24 bis, paragraphe 8, a I’article 25, paragraphe 13, et a I’article 54,
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paragraphe 9, peut étre révoquée a tout moment par le Parlement européen ou par le
Conseil. La décision de révocation met fin a la délégation de pouvoir qui y est
précisée. La révocation prend effet le jour suivant celui de la publication de ladite
décision au Journal officiel de I’Union européenne ou a une date ultérieure qui est
précisée dans ladite décision. Elle ne porte pas atteinte a la validité des actes
délégués déja en vigueur.»;

c) leparagraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. Un acte délégué adopté en vertu de I’article 2, paragraphe 2, de ’article 7
paragraphe 14, de ’article 24, paragraphe 7, de ’article 7, paragraphe 14 bis, de
I’article 24 bis, paragraphe 8, de I’article 25, paragraphe 13, et de I’article 59,
paragraphe 9, n’entre en vigueur que si le Parlement européen ou le Conseil n’a pas
exprimé d’objections dans un délai de [...] trois mois a compter de la notification de
cet acte au Parlement européen et au Conseil ou si, avant I’expiration de ce délai, le
Parlement européen et le Conseil ont tous deux informé la Commission de leur
intention de ne pas exprimer d’objections. Ce délai est prolongé de trois mois a
I’initiative du Parlement européen ou du Conseil.»

22) A Particle 68, le paragraphe 3 suivant est ajouté:

«3. Lorsqu’il est fait référence au présent paragraphe, I’article8 du
reglement (UE) n® 182/2011, en lien avec P’article 5, s’applique.».

23) L’article 69 est modifi¢ comme suit:
a) le paragraphe 4 est remplacé par le texte suivant:

«4. Les reégles nationales en mati¢re d’agrément des DCT continuent de s’appliquer
jusqu’a I'une ou I’autre des dates suivantes, la date la plus proche étant retenue:

a) la date a laquelle une décision est prise, conformément au présent réglement, sur
I’agrément des DCT et de leurs activités, y compris les liens entre DCT; ou

b) le ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres [’entrée en vigueur
du présent reglement|.»;

b) les paragraphes 4 bis, 4 ter et 4 quater suivants sont insérés:

«4 bis. Les regles nationales en matiere de reconnaissance des DCT de pays tiers
continuent de s’appliquer jusqu’a I’une ou ’autre des dates suivantes, la date la plus
proche étant retenue:

a) la date a laquelle une décision est prise, conformément au présent réglement, sur la
reconnaissance des DCT de pays tiers respectifs et de leurs activités; ou

b) le ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a trois ans apres [’entrée en
vigueur du présent reglement].

Un DCT de pays tiers qui fournit les services de base visés a la section A, points 1 et 2,
de I’annexe, en lien avec des instruments financiers constitués en vertu de dispositions
du droit d’un Etat membre au sens de Darticle 49, paragraphe 1, deuxiéme alinéa,
conformément aux régles nationales applicables en matiére de reconnaissance des
DCT de pays tiers, soumet une notification a I’AEMF dans un délai de deux ans a
compter du [OP: veuillez insérer la date d’entrée en vigueur du présent reglement].
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L’AEMF ¢labore des projets de normes techniques de réglementation précisant les
informations que le DCT de pays tiers fournit 8 I’AEMF dans la notification prévue au
deuxiéme alinéa. Ces informations sont limitées au strict nécessaire, y compris, le cas
échéant et selon leur disponibilité:

a) lenombre de participants auxquels le DCT de pays tiers fournit les services
visés au deuxiéme alinéa;

b) les catégories d’instruments financiers en lien avec lesquels le DCT de
pays tiers fournit lesdits services; et

c¢) le volume total et la valeur totale de ces instruments financiers.

L’ AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres l’entrée en
vigueur du présent réglement].

La Commission est habilitée a compléter le présent réglement en adoptant les normes
techniques de réglementation visées au premier alinéa conformément aux articles 10
a 14 du reglement (UE) n° 1095/2010.

4 ter. Un DCT de pays tiers qui a fourni les services de base visés a la section A,
point 3, de ’annexe, en lien avec des instruments financiers constitués en vertu de
dispositions du droit d’un Etat membre au sens de I’article 49, paragraphe 1, avant le ...
[OP: veuillez insérer la date d’entrée en vigueur du présent reglement| soumet la
notification prévue par I’article 25, paragraphe 2 bis, dans un délai de deux ans a
compter du ... [OP: veuillez insérer la date d’entrée en vigueur du présent reglement].

4 quater. Lorsqu’un DCT a déposé une demande compléte de reconnaissance
conformément a 1’article 25, paragraphes 4, 5 et 6, avant le ... [OP: veuillez insérer la
date correspondant a [’entrée en vigueur du présent reglement] mais que ’AEMF n’a
pas, a cette méme date, rendu de décision conformément a I’article 25, paragraphe 6,
les régles nationales en matiere de reconnaissance des DCT continuent de s’appliquer
jusqu’a ce que I’AEMF ait rendu sa décision.»;

¢) le paragraphe 6 suivant est ajouté:

«6. Les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine établissent et gérent les
colleges prévus par Darticle 24 bis avant le... [OP: veuillez insérer la date
correspondant a [’entrée en vigueur du présent reglement], pour tous les DCT qui
fournissent leurs services en lien avec des instruments financiers constitués en vertu
de dispositions du droit d’un autre Etat membre au sens de Darticle 23, paragraphe 2,
ou avant le ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a quatre mois apres la date
d’entrée en vigueur du présent reglement], pour les DCT qui appartiennent a un groupe
comprenant d’autres DCT.».

23 bis) Darticle 72 est supprimé;

24) L’article 74 est modifié¢ comme suit:
- a) le paragraphe suivant est inséré:
«-1. A la demande de la Commission, ’AEMF fournit une analyse coiits-
avantages, aux fins de Darticle 7, paragraphe 1, d’une éventuelle procédure de
rachat d’office. L’analyse se compose des éléments suivants:
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a) la durée moyenne des défauts de réglement auxquels une telle procédure de
rachat d’office pourrait s’appliquer;

b) l’incidence de la procédure de rachat d’office sur le marché de I’Union, y compris
Panalyse de Uincidence de la soumission d’instruments financiers et de catégories
de transactions spécifiques a la procédure de rachat d’office;

¢) le caractere approprié des niveaux d’efficacité des réglements dans I’Union, eu
égard a la situation sur des marchés de capitaux de pays tiers qui sont comparables
sur le plan de la taille et de la liquidité ainsi qu’en matiére d’instruments négociés
et de types de transactions exécutées sur ces marchés;

d) Uapplication d’une procédure de rachat similaire sur des marchés comparables
de pays tiers et l’incidence sur la compétitivité du marché de I’Union;

e) toute incidence manifeste sur la stabilité financiére résultant de ’échec du
réglement;

P toute incidence manifeste sur la fragmentation du marché des capitaux de I’Union
résultant de taux d’efficacité des réglements divergents.»;

a) le paragraphe 1 est modifi¢ comme suit:
1) la partie introductive est remplacée par le texte suivant:

«LAEMF remet a la Commission, en coopération avec I’ABE, les autorités
compétentes et les autorités concernées, des rapports contenant une évaluation des
tendances et des risques et vulnérabilités éventuels et, si nécessaire, des
recommandations de mesures préventives ou correctives pour les marchés au regard
des services relevant du présent réglement. Ces rapports comportent au minimum une
¢valuation des points suivants:»;

i1) le point a) est remplacé par le texte suivant:

«a) le degré d’efficacité des opérations de réglement nationales et transfrontieres pour
chaque Etat membre, au vu du nombre et du volume des défauts de réglement et de
leur évolution, y compris une analyse de I’incidence des sanctions pécuniaires sur les
defauts de reglement, tous instruments confondus, la durée et les causes principales
des défauts de réglement, les catégories d’instruments et de marchés financiers ou
s’observent les taux les plus ¢levés de défauts de réglement et une comparaison
internationale des taux de défauts de réglement, y compris une évaluation du montant
des sanctions prévues par ’article 7, paragraphe 2, et, le cas échéant, du nombre et du
volume des opérations de rachat d’office prévues par I’article 7, paragraphes 3 et 4, et
de tout autre critére pertinent;»;

ii1) le point 1) suivant est ajouté:

«l) le traitement des notifications soumises conformément a [Darticle 25,
paragraphe 2 bis;»;

b) le paragraphe 1 bis suivant est inséré:

«1 bis. Les rapports visé€s au paragraphe 1 sont transmis a la Commission comme suit:
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a) au moins tous les deux ans a compter du... [OP: veuillez insérer la date
correspondant a [’entrée en vigueur du présent reglement], pour le rapport prévu
au paragraphe 1, point a);

b)  tous les deux ans, pour les rapports prévus au paragraphe 1, points b) et c);

c) tous les ans, jusqu’au ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an
apres l’entrée en vigueur du présent reglement] et tous les trois ans a compter
du ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres l’entrée en
vigueur du présent reglement], pour les rapports prévus au paragraphe 1,
points d) et f);

d) sur demande de la Commission, pour les rapports prévus au paragraphe 1,
points e), h), j) et k);

e) tous les ans, jusqu’au ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an
apres [’entrée en vigueur du présent réeglement] et tous les deux ans a compter
du ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a un an apres [’entrée en
vigueur du présent reglement], pour les rapports prévus au paragraphe 1,
points i) et 1).»;

b bis) les paragraphes suivants sont insérés:

«I ter. Apreés consultation du SEBC, ’AEMF présente a la Commission, au
plus tard [un an apreés la date de publication du présent réglement modificatif au
Journal officiel], un rapport sur la possibilité d’appliquer des outils réglementaires
supplémentaires pour améliorer Iefficacité du réglement dans I’Union. Ce rapport
porte au moins sur la définition de la taille des transactions, le réglement partiel
des transactions défaillantes et lutilisation de programmes de prét/d’emprunt
automatiques fournis par certains DCT. Par la suite, ’AEMF, aprés consultation
du SEBC, fait rapport tous les trois ans sur tout outil supplémentaire susceptible
d’améliorer Uefficacité du réglement dans I’Union. Dans les cas ou aucun nouvel
outil n’a été recensé, ’AEMF en informe la Commission et n’est pas tenue de
Sfournir un rapport.

1 quater. En accord avec le SEBC, ’AEMF présente a la Commission, au plus
tard [X mois apreés la publication du présent réglement modificatif au Journal
officiel], un rapport sur I’éventualité de raccourcir le cycle de réglement sur le
marché des capitaux de I’Union. Ce rapport contient tous les éléments suivants:

a) une vue d’ensemble de I’évolution internationale des cycles de
réglement et de leur incidence sur les marchés des capitaux de I’Union;

b) une évaluation des coiits et des avantages d’un raccourcissement du
cycle de réglement dans I’Union, en distinguant, le cas échéant, les différents
instruments financiers;

¢ une évaluation détaillée et un calendrier des modalités de passage a
un cycle de réglement plus court, en distinguant, le cas échéant, les différents
instruments financiers;
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Par la suite, ’AEMF, en accord avec le SEBC, rend compte chaque année des
progres accomplis vers des cycles de réglement plus rapides dans I’Union.»;

»

c) leparagraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Les rapports prévus au paragraphe 1 sont transmis a la Commission au plus tard le
30 avril de I’année concernée, telle que déterminée selon la fréquence indiquée au
paragraphe 1 bis.».

25) L’article 75 est remplacé par le texte suivant:
«Article 75
Réexamen

Auplus tard le ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a trois ans apres [’entrée
en vigueur du présent reglement], la Commission procede au réexamen du présent
réglement et établit un rapport général a ce sujet. Ce rapport porte notamment sur les
questions visées a I’article 74, paragraphe 1, points a) a 1); il établit s’il existe, pour les
services soumis au présent réglement, des obstacles substantiels a la concurrence dont
il n’est pas suffisamment tenu compte, et s’il est éventuellement nécessaire de prendre
d’autres mesures pour:

a) améliorer I’efficience des réglements;
b) limiter I’'impact des défaillances de DCT sur les contribuables;

b bis) réglementer davantage la pratique du réglement internalisé;

¢) minimiser les obstacles aux réglements transfronticres;

d) garantir que les autorités compétentes et les autorités concernées disposent de
pouvoirs et d’informations appropriés pour pouvoir suivre les risques.

d bis) accorder a ’AEMF des pouvoirs de surveillance supplémentaires a ’égard
des DCT qui revétent une importance considérable pour le fonctionnement des
marchés de valeurs mobiliéres et la protection des investisseurs dans I’Union ou
qui revétent une importance considérable dans au moins cing Etats membres
d’accueil;

d ter) accorder a PAEMF des pouvoirs de surveillance supplémentaires a I’égard
des DCT de pays tiers;

d quater) améliorer la capacité des acteurs du marché a surveiller efficacement
leur exposition aux sanctions et a d’éventuelles procédures de rachat d’office en
consolidant et en mettant a disposition des données de référence dans une base de
données centralisée;

La Commission transmet ce rapport, assorti de toute proposition appropriée, au
Parlement européen et au Conseil.».
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Article 1 bis
Modifications du réglement (UE) n° 236/2012

L’article suivant est inséré:

«Article 15
Procédure de rachat

Jusqu’a ce que le régime de rachat d’office prévu a ’article 7 du réglement (UE)
n’909/2014 [réglement sur les DCT] soit appliqué aux transactions sur actions
compensées par des contreparties centrales, une contrepartie centrale dans un Etat
membre qui fournit des services de compensation pour des actions veille a ce que
des procédures conformes a I’ensemble des exigences suivantes soient en place:

a) des lors qu’une personne physique ou morale qui vend des actions n’est pas
en mesure de fournir les actions pour le réglement dans un délai de
quatre jours ouvrables a compter de la date a laquelle le réglement est dii, des
procédures de rachat des actions sont automatiquement lancées afin d’assurer
la livraison contre le réglement;

b) deés lors que le rachat des actions pour la livraison n’est pas possible, un
montant est versé a I’acheteur sur la base de la valeur des actions a livrer a la
date de livraison, majorée d’un montant correspondant aux pertes subies par
Pacheteur en raison du défaut de réglement;

) la personne physique ou morale qui n’a pas été en mesure d’effectuer le
réglement rembourse tous les montants payés en vertu des points a) et b).

Article 2
Entrée en vigueur et application

Le présent réglement entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de sa publication au
Journal officiel de I’Union européenne.

Toutefois, 1’article ler,l point 9), I’article 1¢, point 10) a), I’article 1%, point 17) ¢),

I’article 1°, point 19) a) et article 1, point 23) b), deuxi¢me alinéa, s’appliquent a partir
du ... [OP: veuillez insérer la date correspondant a vingt-quatre mois apres la date d’entrée
en vigueur du présent reglement].

L’article 1¢, point 2), sous-point a), s’applique a compter de la date d’entrée en vigueur de
Pacte délégué adopté par la Commission conformément a ’article 7, paragraphe 14 bis.

L’article 1, point 14 bis, dudit réglement s’applique a compter de la date d’entrée en

vigueur de ’acte délégué adopté par la Commission conformément a I’article 47 bis,
paragraphe 3, du réglement (UE) n° 909/2014.

Le présent réglement est obligatoire dans tous ses ¢léments et directement applicable dans tout
Etat membre.
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Fait a Bruxelles, le

Par le Parlement européen Par le Conseil
La présidente Le président
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Ralf Seekatz, Pedro Silva Pereira, Paul Tang, Irene Tinagli, Ernest
Urtasun, Johan Van Overtveldt, Stéphanie Yon-Courtin

Suppléants présents au moment du vote
final

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

Suppléants (art. 209, par. 7) présents au
moment du vote final

Joachim Kuhs, Alessandro Panza, Roberts Zile

Date du dépot

6.3.2023
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VOTE FINAL PAR APPEL NOMINAL
EN COMMISSION COMPETENTE AU FOND

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

Légende des signes utilisés:

+ : pour
- : contre
0 : abstention
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