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Anderungsantrag 1
Fabio De Masi

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 2

Vorschlag der Kommission

(2) Langere Abwicklungsperioden bei
Geschéften mit libertragbaren
Wertpapieren erhohen das Risiko fiir die
Teilnehmer an den Geschiften und
schrianken fiir Kaufer und Verkaufer die
Moglichkeiten ein, andere Geschifte zu
tatigen. Aus diesen Griinden sind viele
Drittlinder zu einem Abwicklungszeitraum
von einem Geschiftstag nach dem
betreffenden Abschluss (,,T+1)
iibergegangen, stellen gerade um oder
planen die Umstellung. Der weltweite
Ubergang zu kiirzeren
Abwicklungszeitrdumen fiihrt jedoch zu
Diskrepanzen zwischen den Finanzmirkten
der Union und den globalen
Finanzmaérkten. Diese Diskrepanzen
werden sich verstirken, je mehr Lander zur
T+1-Abwicklung iibergehen, und die mit
solchen Diskrepanzen verbundenen Kosten
fiir die Marktteilnehmer in der Union
werden steigen.

Anderungsantrag 2
Auke Zijlstra

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 2 a (neu)

Vorschlag der Kommission
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Gednderter Text

(2) Langere Abwicklungsperioden bei
Geschéften mit libertragbaren
Wertpapieren erhéhen das Risiko fiir die
Teilnehmer an den Geschiften und
schrianken fiir Kéufer und Verkaufer die
Moglichkeiten ein, andere Geschéfte zu
tatigen. Aus diesen Griinden sind viele
Drittlinder zu einem Abwicklungszeitraum
von einem Geschéftstag nach dem
betreffenden Abschluss (,,T+1)
libergegangen, stellen gerade um oder
planen die Umstellung. Der weltweite
Ubergang zu kiirzeren
Abwicklungszeitraumen fiihrt jedoch zu
Diskrepanzen zwischen den Finanzmirkten
der Union und den globalen
Finanzmaérkten. Diese Diskrepanzen
werden sich verstirken, je mehr Lander zur
T+1-Abwicklung iibergehen, und die mit
solchen Diskrepanzen verbundenen Kosten
fiir die Marktteilnehmer in der Union
werden steigen. Dariiber hinaus wurde
der Abwicklungszyklus auf einigen
wichtigen internationalen Mirkten bereits
weiter auf T+0 verkiirzt, wiihrend die
Target-2-Securities-Infrastruktur der
Europiischen Zentralbank sogar in
Echtzeit betrieben wird.

Or. en

Gednderter Text
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Anderungsantrag 3
Auke Zijlstra

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 2 b (neu)

Vorschlag der Kommission

Anderungsantrag 4
Auke Zijlstra

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 3 a (neu)

Vorschlag der Kommission
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(2a) Kiirzere Abwicklungszyklen
konnten zu einer komplizierteren
Liquiditiitssteuerung fiir Hiindler fiihren,
deren Geschiifte eine
Wechselkurskomponente aufweisen, da
Devisenmidirkte mit
Abwicklungszeitriumen von zwei Tagen
arbeiten.

Or. en

Gednderter Text

(2b)  Durch kiirzere Abwicklungszyklen
werden der Zeitraum fiir die Behebung
von Verarbeitungsfehlern sowie das
Zeitfenster fiir die Beschaffung von
Liquiditit vom Markt fiir die
Wertpapierleihe zur Deckung von
Leerverkaufspositionen verkiirzt, was sich
insbesondere auf weniger liquide Aktien
und auf Leerverkdufe, die gegen Ende des
Handelstags getitigt werden, auswirken
konnte.

Or. en

Gednderter Text

(3a) Wiihrend sich der Markt an die
neuen, kiirzeren Abwicklungszyklen
anpasst, konnte es jedoch zu einem
anfinglichen Anstieg verzogerter und
gescheiterter Geschiifte kommen, was ein
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Anderungsantrag 5
Auke Zijlstra

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwiagung 4

Vorschlag der Kommission

4) Daher ist es angezeigt, eine gezielte
Anderung der Verordnung (EU) Nr.
909/2014 vorzunehmen, um den
derzeitigen verpflichtenden
Abwicklungszyklus auf einen Tag nach
dem Abschlusstag zu verkiirzen. Eine
solche Verkiirzung des Abwicklungszyklus
wiirde die Zentralverwahrer nicht daran
hindern, Geschifte freiwillig direkt am
Handelstag abzuwickeln, sofern dies
technisch moglich ist.

Anderungsantrag 6
Markus Ferber

AM\1319740DE.docx

ernstes Liquidititsrisiko mit sich bringt
und die Kosten erheblich erhohen wiirde.
Dies konnte wiederum zu Geldbufien im
Rahmen der CSDR sowie zu von
Clearingstellen auferlegten Strafkosten
fiir Riickverkdufe fiihren, die von
Liquidititsgebern durch breitere
Preisstellungen ausgeglichen wiirden,
was dem Ziel, die europiiischen
Kapitalmiirkte wettbewerbsfiihiger zu
gestalten, zuwiderlaufen wiirde.

Or. en

Gednderter Text

4) Daher ist es angezeigt, eine gezielte
Anderung der Verordnung (EU) Nr.
909/2014 vorzunehmen, um den
derzeitigen verpflichtenden
Abwicklungszyklus auf einen Tag nach
dem Abschlusstag zu verkiirzen. Dieser
verpflichtende Abwicklungszyklus sollte
nicht fiir
Wertpapierfinanzierungsgeschdfte im
Sinne von Artikel 3 Nummer 11 der
Verordnung (EU) 2015/2365 gelten, da
diese spezielle Art von Geschdiften nicht
standardisiert ist. Die Verkiirzung des
Abwicklungszyklus wiirde die
Zentralverwahrer nicht daran hindern,
Geschifte freiwillig direkt am Handelstag
abzuwickeln, sofern dies technisch moglich
1st.
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Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 4 a (neu)

Vorschlag der Kommission

Anderungsantrag 7
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Gednderter Text

(4da)  Wertpapierfinanzierungsgeschiifte
ermoglichen es den Marktteilnehmern,
ihren Liquiditiits- und
Finanzierungsbedarf flexibel zu
verwalten. Markttrends deuten darauf
hin, dass diese Art von Geschidiften an
Handelspliitzen zunehmend genutzt wird.
In Anbetracht des nicht standardisierten
Charakters dieser speziellen Art von
Geschiiften und insbesondere der nicht
standardisierten Abwicklungszeitriume,
denen die Parteien solcher Geschifte
maoglicherweise zustimmen miissen, um
ithre Ziele zu erreichen, und im Hinblick
auf die Bemiihungen, die Ausfiihrung
dieser Geschiifte an Handelspliitzen nicht
zu behindern, sollten diese Geschidifte von
der Anforderung des T+1-
Abwicklungszyklus ausgenommen
werden. Um das Risiko einer Umgehung
der Anforderung des T+1-
Abwicklungszyklus fiir Kauf-
/Riickverkaufgeschiifte abzuwenden,
sollte fiir diese Geschidifte jedoch nur dann
eine Ausnahme gelten, wenn sie als
einzelne Vorginge dokumentiert werden,
die aus zwei miteinander verbundenen
Geschiiften bestehen. Undokumentierte
Kauf-/Riickverkaufgeschiifte sollten als
regulire Wertpapiergeschidifte behandelt
werden und daher der Anforderung des
T+I1-Abwicklungszyklus unterliegen.
Dariiber hinaus sind Lombardgeschiifte
bereits vom Anwendungsbereich der
Anforderung ausgenommen, da sie keine
Geschidifte mit iibertragbaren
Wertpapieren betreffen und daher nicht
in den Anwendungsbereich der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 fallen.

Or. en
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Markus Ferber

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 4 b (neu)

Vorschlag der Kommission
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Gednderter Text

(4b) In der Verordnung (EU)

Nr. 909/2014 sind verschiedene
Mafinahmen gegen gescheiterte
Abwicklungen vorgesehen, darunter
Geldbufen, die ausfallenden Teilnehmern
auferlegt werden. Die Berechnung dieser
Geldbufien erfolgt anhand der Parameter,
die in der Delegierten Verordnung (EU)
2017/389 der Kommission'* festgelegt
sind. Es wird erwartet, dass die
Kommission die Marktentwicklungen und
die Bereitschaft der Branche zur
Einhaltung der T+1-Abwicklung verfolgt
und dementsprechend priift, ob ein
erhebliches Risiko besteht, dass der
Ubergang von einem T+2- zu einem T+I-
Abwicklungszyklus zu einem erheblichen
Anstieg gescheiterter Abwicklungen
fiithren konnte. Wird ein solches Risiko
festgestellt, konnte die Kommission
erforderlichenfalls in Erwéigung ziehen,
die Delegierte Verordnung (EU) 2017/389
voriibergehend entsprechend anzupassen
oder im Rahmen der in der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 festgelegten
Befugnisiibertragungen andere geeignete
Mafinahmen zu ergreifen.

1a Delegierte Verordnung (EU) 2017/389
der Kommission vom 11. November 2016
zur Erginzung der Verordnung (EU)

Nr. 909/2014 des Europdiischen
Parlaments und des Rates im Hinblick
auf die Parameter fiir die Berechnung
von Geldbufen fiir gescheiterte
Abwicklungen und die Tiitigkeiten von
CSD in Aufnahmemitgliedstaaten (ABI.
L 65vom 10.3.2017, 8. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg del/2017/389

/0j).
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Anderungsantrag 8
Fabio De Masi

Vorschlag fiir eine Verordnung
Erwigung 7 a (neu)

Vorschlag der Kommission

Anderungsantrag 9
Markus Ferber

Vorschlag fiir eine Verordnung
Artikel 1 — Absatz 1
Verordnung (EU) Nr. 909/2014
Artikel 5 — Absatz 2

Vorschlag der Kommission

(2) Im Fall von Geschéften mit

PE773.076v01-00

Gednderter Text

(7a) Die Kommission sollte auch
priifen, ob der Abwicklungszyklus kiinftig
auf T+0 verkiirzt werden kann. Daher
sollte sie diese Verordnung spiitestens

36 Monate nach ihrem Inkrafittreten
iiberpriifen, um sicherzustellen, dass die
Verordnung und die
Marktinfrastrukturen in der Union mit
dem wachsenden Umfang und dem
zunehmenden Tempo der globalen
Finanzmidirkte sowie mit den bewiihrten
Verfahren anderer internationaler
Regulierungssysteme im Einklang stehen.
Ein T+0-Abwicklungszyklus ist bereits
technisch moglich und konnte durch
Innovationen wie die Distributed-Ledger-
Technologie weiter erleichtert werden und
gleichzeitig fiir Datensicherheit und
Transparenz sorgen. Eine weitere
Verkiirzung des Abwicklungszyklus wiirde
das Risiko illegaler und
wetthewerbswidriger Handelssysteme wie
der Dividenden-Stripping-Systeme

(, Cum-Ex*) verringern.

Or. en
Gednderter Text
(2) Im Fall von Geschiften mit
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ibertragbaren Wertpapieren nach Absatz 1,
die an Handelsplatzen ausgefiihrt werden,
ist der vorgesehene Abwicklungstag
spatestens der erste Geschéftstag nach dem
betreffenden Abschluss. Diese
Anforderung gilt weder fiir Geschiifte, die
privat abgeschlossen, aber an einem
Handelsplat; ausgefiihrt werden, noch fiir
Geschiifte, die zwar bilateral ausgefiihrt,
aber einem Handelsplat; gemeldet
werden, noch fiir das erste Geschiift,
wenn die betreffenden iibertragbaren
Wertpapiere nach Artikel 3 Absatz 2
erstmals im Effektengiro eingebucht
werden.

AM\1319740DE.docx
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ibertragbaren Wertpapieren nach Absatz 1,
die an Handelsplatzen ausgefiihrt werden,
ist der vorgesehene Abwicklungstag
spitestens der erste Geschéftstag nach dem
betreffenden Abschluss. Diese
Anforderung gilt nicht fiir

a) Geschiifte, die privat abgeschlossen,
aber an einem Handelsplatz; ausgefiihrt
werden,

b) Geschidifte, die zwar bilateral
ausgefiihrt, aber einem Handelsplatz
gemeldet werden,

¢) das erste Geschiift, wenn die
betreffenden iibertragbaren Wertpapiere
nach Artikel 3 Absatz 2 erstmals im
Effektengiro eingebucht werden,

d) Wertpapierfinanzierungsgeschidifte im
Sinne von Artikel 3 Nummer 11 der
Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europiiischen Parlaments und des
Rates'.

b Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europiischen Parlaments und des Rates
vom 25. November 2015 iiber die
Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschdften und
der Weiterverwendung sowie zur
Anderung der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 (ABI. L 337 vom 23.12.2015,
S. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j

)-

Or. en
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Begriindung

Ausnahme der Wertpapierfinanzierungsgeschdfte vom Anwendungsbereich der T+ 1-

Anforderung.

Anderungsantrag 10
Auke Zijlstra

Vorschlag fiir eine Verordnung
Artikel 1 — Absatz 1
Verordnung (EU) Nr. 909/2014
Artikel 5 — Absatz 2

Vorschlag der Kommission

(2) Im Fall von Geschéften mit
iibertragbaren Wertpapieren nach Absatz 1,
die an Handelspldtzen ausgefiihrt werden,
ist der vorgesehene Abwicklungstag
spétestens der erste Geschiftstag nach dem
betreffenden Abschluss. Diese
Anforderung gilt weder fiir Geschifte, die
privat abgeschlossen, aber an einem
Handelsplatz ausgefiihrt werden, noch fiir
Geschifte, die zwar bilateral ausgefiihrt,
aber einem Handelsplatz gemeldet werden,
noch fir das erste Geschift, wenn die
betreffenden tlibertragbaren Wertpapiere
nach Artikel 3 Absatz 2 erstmals im
Effektengiro eingebucht werden.
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Gednderter Text

(2) Im Fall von Geschéften mit
iibertragbaren Wertpapieren nach Absatz 1,
die an Handelspldtzen ausgefiihrt werden,
ist der vorgesehene Abwicklungstag
spétestens der erste Geschiftstag nach dem
betreffenden Abschluss. Diese
Anforderung gilt nicht fiir
Wertpapierfinanzierungsgeschdfte im
Sinne von Artikel 3 Nummer 11 der
Verordnung (EU) 2015/2365'%, Geschiifte,
die privat abgeschlossen, aber an einem
Handelsplatz ausgefiihrt werden,
Geschifte, die zwar bilateral ausgefiihrt,
aber einem Handelsplatz gemeldet

werden, oder fiir das erste Geschéift, wenn
die betreffenden iibertragbaren
Wertpapiere nach Artikel 3 Absatz 2
erstmals im Effektengiro eingebucht
werden.

1 Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europdischen Parlaments und des Rates
vom 25. November 2015 iiber die
Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschiften und
der Weiterverwendung sowie zur
Anderung der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 (ABI. L 337 vom 23.12.2015,
S. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j

).
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