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REGLAMENTO (UE) n.2 909/2014, DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, de 23 de
julio, sobre la mejora de la liquidacién de valores en la Unién Europea y los depositarios
centrales de valores y por el que se modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE y el
Reglamento (UE) n2 236/2012.

(DOUE L 257, de 28 de agosto de 2014)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea vy, en particular, su articulo 114,
Vista la propuesta de la Comisién Europea,
Previa transmisidn del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,
Visto el dictamen del Banco Central Europeo,
Visto el dictamen del Comité Econdmico y Social Europeo,
De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,
Considerando lo siguiente:

(1) Los depositarios centrales de valores (DCV), junto con las entidades de contrapartida
central (ECC), contribuyen en gran medida al mantenimiento de infraestructuras post-
contratacidn que salvaguardan los mercados financieros y permiten a los participantes en el
mercado confiar en que las operaciones con valores se ejecutaran adecuada y puntualmente,
incluso en épocas de extrema tension.

(2) Por su posicidn clave en el proceso de liquidacidn, los sistemas de liquidacion de valores
gestionado por los DCV revisten importancia sistémica para el funcionamiento de los mercados
de valores. Al desempenar una importante funcion en los sistemas de tenencia de valores a
través de los cuales sus participantes comunican las tenencias de valores de los inversores, los
sistemas de liquidacién de valores gestionados por los DCV constituyen también un
instrumento esencial para controlar la integridad de una emisidn, es decir, para impedir la
creacion o reduccidn indebidas de valores emitidos, contribuyendo asi considerablemente a
mantener la confianza de los inversores. Por otra parte, los sistemas de liquidacién de valores
gestionados por los DCV participan activamente en la aportacion efectiva de garantias para las
operaciones de politica monetaria, asi como en la aportacidon efectiva de garantias entre
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entidades de crédito, por lo que desempefian un papel importante en los procesos de
constitucién de garantias.

(3) Si bien la Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, permitié reducir la
perturbacién que puede causar en un sistema de liquidacion de valores la incoacidn de un
procedimiento de insolvencia contra alguno de los participantes en el mismo, es necesario
abordar otros riesgos a los que se enfrentan los sistemas de liquidacion de valores, ademas del
riesgo de insolvencia o de perturbacién en el funcionamiento de los DCV que gestionan dichos
sistemas. Algunos DCV se exponen a riesgos de crédito y de liquidez derivados de la prestacién
de servicios bancarios auxiliares de la liquidacidn.

(4) El creciente nimero de liquidaciones transfronterizas -a raiz del aumento de enlaces entre
DCV- pone en entredicho, en ausencia de normas prudenciales comunes, la capacidad de
resistencia de los DCV al importar los riesgos a los que se exponen los DCV de otros Estados
miembros. Por otra parte, y pese al aumento de las liquidaciones transfronterizas, la evolucién
hacia un mercado de servicios de DCV mas integrado propiciada por los propios mercados ha
resultado muy lenta. La apertura del mercado interior de liquidacién de valores deberia
permitir a cualquier inversor de la Unidn invertir en todos los valores de la Unidn con la misma
facilidad y utilizando los mismos procedimientos que para los valores nacionales. Sin embargo,
los mercados de liquidaciéon de la Unidn siguen estando fragmentados por las fronteras
nacionales, y la liquidacién transfronteriza resulta mas onerosa, debido a la disparidad entre
las normas nacionales que regulan la liquidacidn y las actividades de los DCV y a la limitada
competencia entre DCV. Dicha fragmentacién obstaculiza la liquidacidn transfronteriza y hace
pesar sobre ella riesgos y costes adicionales. Es necesario promover la competencia entre los
DCV, dada la importancia sistémica que tienen, para que los participantes en el mercado
puedan elegir a sus proveedores y para reducir la dependencia respecto de proveedores de
infraestructura determinados. En ausencia de idénticas obligaciones para los organismos
rectores del mercado y de normas prudenciales comunes para los DCV, las medidas
divergentes que probablemente se adopten a nivel nacional tendran una incidencia directa
negativa en la seguridad, la eficiencia y la competencia en los mercados de liquidacién de la
Union. Resulta necesario erradicar esos importantes obstaculos al funcionamiento del
mercado interior, evitar los falseamientos de la competencia e impedir que surjan tales
obstaculos y falseamientos en el futuro. La creacidn de un mercado integrado para la
liguidacion de valores, que no establezca distinciones entre las operaciones con valores
nacionales y transfronterizas, es necesaria para el correcto funcionamiento del mercado
interior. En consecuencia, la base juridica adecuada para el presente Reglamento es el articulo
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114 del Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea (TFUE), tal como ha sido interpretado
en reiterada jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea.

(5) Es preciso establecer en un reglamento una serie de obligaciones uniformes que se
impongan a los participantes en el mercado en relacidon con determinados aspectos del ciclo
de liquidacién y la disciplina en este proceso, asi como fijar un conjunto de requisitos comunes
para los DCV que gestionan los sistemas de liquidacion de valores. La aplicabilidad directa de
las normas contenidas en un reglamento permitira garantizar que todos los organismos
rectores del mercado y todos los DCV estén sujetos a las mismas obligaciones, normas y reglas,
de aplicacidn directa. Un reglamento incrementard la seguridad y eficiencia de la liquidacion
en la Unidn, al evitar las normas nacionales divergentes a que podria dar lugar la transposicion
de una directiva. Un reglamento reducira la complejidad normativa que para los organismos
rectores del mercado y los DCV se deriva de la existencia de diferentes normas nacionales y
permitira a los DCV prestar servicios transfronterizos sin tener que ajustarse a distintos
requisitos nacionales, como los relativos a la autorizacidn, la supervision, la organizacién de los
DCV o los riesgos de los DCV. Un reglamento que imponga requisitos idénticos a todos los DCV
contribuird igualmente a eliminar los falseamientos de la competencia.

(6) El 20 de octubre de 2010, el Consejo de Estabilidad Financiera abogd por el fortalecimiento
de las infraestructuras bdsicas del mercado y solicitdé la revisién y mejora de las normas en
vigor. En abril de 2012, el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacidon del Banco de Pagos
Internacionales (BPI) y la Organizacién Internacional de Comisiones de Valores (OICV)
adoptaron unas normas mundiales sobre las infraestructuras del mercado financiero. Estas
normas han sustituido a las recomendaciones del BPI de 2001, que fueron adaptadas a nivel
europeo en 2009, a través de directrices no vinculantes, por el Sistema Europeo de Bancos
Centrales (SEBC) y el Comité de Responsables Europeos de Reglamentacién de Valores.
Teniendo en cuenta la dimensién mundial de los mercados financieros y la importancia
sistémica de los DCV, es necesario velar por una convergencia internacional de los requisitos
prudenciales a los que estan sujetos. El presente Reglamento debe seguir los principios
establecidos para las infraestructuras de los mercados financieros elaboradas por el Comité de
Sistemas de Pago y Liquidacién y la OICV. Resulta oportuno que, al elaborar o proponer que se
revisen las normas técnicas de regulaciéon y de ejecucidén, asi como las directrices vy
recomendaciones a que se hace referencia en el presente Reglamento, la Comisidn y la
Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados) («AEVM»),
establecida por el Reglamento (UE) n2 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, en
estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, garanticen la coherencia con las normas
vigentes y sus futuras modificaciones.
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(7) En sus conclusiones de 2 de diciembre de 2008, el Consejo puso de relieve la necesidad de
reforzar la seguridad y la solidez de los sistemas de liquidacidn de valores, asi como de eliminar
los obstaculos juridicos a la post-negociacion dentro de la Unidn.

(8) Una de las funciones basicas del SEBC consiste en promover el correcto funcionamiento de
los sistemas de pagos. En este contexto, los miembros del SEBC desarrollan una labor de
vigilancia, velando por la eficiencia y solidez de los sistemas de compensaciéon y pago. Los
miembros del SEBC actuan con frecuencia como agentes de liquidacion en lo que respecta al
componente de efectivo de las operaciones con valores. Son igualmente clientes significativos
de los DCV, que a menudo gestionan la constitucién de garantias reales sobre las operaciones
de politica monetaria. Resulta oportuno que los miembros del SEBC estén estrechamente
involucrados, siendo consultados, en la autorizacion y supervision de los DCV, el
reconocimiento de los DCV de terceros paises y la aprobacién de ciertos enlaces entre DCV.
Con el fin de evitar que surjan normativas paralelas, conviene, asimismo, que estén
estrechamente involucrados, siendo consultados para la elaboracidn de las normas técnicas de
regulaciéon y de ejecucidn, asi como de las directrices y recomendaciones, si bien la
responsabilidad basica de establecer tales normas técnicas, directrices y recomendaciones
debe seguir incumbiendo a la Comisién y la AEVM, tal como se establece en el presente
Reglamento. Lo dispuesto en el presente Reglamento debe entenderse sin perjuicio de las
responsabilidades del Banco Central Europeo (BCE) y de los bancos centrales nacionales a la
hora de velar por la existencia de sistemas de compensacidn y de pago eficientes y sélidos
dentro de la Unidn y en otros paises. El presente Reglamento no debe impedir a los miembros
del SEBC acceder a la informacion pertinente para el ejercicio de sus funciones, en particular la
vigilancia de los DCV y otras infraestructuras de los mercados financieros.

(9) Es posible que los miembros del SEBC, otros organismos que desempefien funciones
similares en ciertos Estados miembros, u otros organismos publicos que en la Unidn se
encarguen de la gestion de la deuda publica o intervengan en ella, presten determinados
servicios, como la gestidn de un sistema de liquidacion de valores, que permitan asimilarlos a
DCV. Resulta oportuno que dichas instituciones, cuando actien como DCV sin establecer para
ello una entidad separada, queden exentas de los requisitos de autorizacidn y supervision, de
determinados requisitos organizativos y de determinados requerimientos en materia de
capital y politica de inversion, pero estén sujetas en cambio a todos los demas requisitos
prudenciales aplicables a los DCV. Cuando una entidad de este tipo de un Estado miembro
actue como DCV, conviene que no preste sus servicios en otros Estados miembros. Puesto que
los miembros del SEBC cumplen la funciéon de agentes de liquidacion, también deben estar
exentos de los requisitos fijados en el titulo IV del presente Reglamento.
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(10) Procede que el presente Reglamento se aplique a la liquidacion de las operaciones
relativas a todos los instrumentos financieros y a todas las actividades de los DCV, salvo
indicacion en contrario. El presente Reglamento debe entenderse también sin perjuicio de
otras disposiciones legales de la Union referentes a instrumentos financieros especificos, como
la Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, y las medidas adoptadas de
conformidad con esta Directiva.

(11) El registro de los valores en forma de anotaciones en cuenta es un paso importante para
incrementar la eficiencia de la liquidacién y garantizar la integridad de una emisién de valores,
especialmente en un contexto de creciente complejidad de los métodos de tenencia y
transferencia. Por motivos de seguridad, el presente Reglamento prevé el registro en forma de
anotaciones en cuenta de todos los valores negociables admitidos a negociacion o negociados
en los centros de negociacion regulados por la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo y por el Reglamento (UE) n? 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo. El
presente Reglamento no debe imponer un método en particular para el registro inicial de las
anotaciones en cuenta, que puede consistir en una inmovilizacién o en una desmaterializacion
de partida. No procede que el presente Reglamento imponga el tipo de institucion que ha de
registrar los valores en forma de anotaciones en cuenta en el momento de la emisidn, por lo
que debe permitir desempefiar tal funcion a distintos agentes, incluidos los registradores de la
emision. No obstante, una vez que las operaciones con esos valores se ejecuten en los centros
de negociacidn regulados por la Directiva 2014/65/UE y el Reglamento (UE) n2 600/2014 o se
ofrezcan como garantia real en las condiciones previstas en la Directiva 2002/47/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, esos valores deben estar registrados en el sistema de
anotaciones en cuenta de un DCV a fin de garantizar, entre otras cosas, que todos ellos puedan
liguidarse a través de un sistema de liquidacion de valores. La inmovilizaciéon y la
desmaterializacién no deben suponer merma alguna de los derechos de los titulares de los
valores, y deben realizarse de un modo que garantice que los titulares de los valores puedan
verificar sus derechos.

(12) En aras de la seguridad de la liquidacion, todo participante en un sistema de liquidacién de
valores que compre o venda determinados instrumentos financieros, esto es, valores
negociables, instrumentos del mercado monetario, participaciones y acciones de instituciones
y entidades de inversion colectiva y derechos de emision, debe liquidar su obligacion en la
fecha tedrica de liquidacion.

(13) Un plazo mas largo para la liquidacién de las operaciones con valores negociables provoca
incertidumbre y mayores riesgos para los participantes en los sistemas de liquidacion de
valores. La existencia de plazos de liquidacién de duracién diferente en funcién de los Estados
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miembros dificulta la conciliacién y es fuente de errores para los emisores, los inversores y los
intermediarios. Por ello, es necesario prever un plazo de liquidacién comun, que facilite la
determinacion de la fecha tedrica de liquidacion y la aplicacion de las medidas de disciplina de
liguidacién. Resulta oportuno que la fecha tedrica de liquidacion de las operaciones con
valores negociables ejecutadas en los centros de negociacién regulados por la Directiva
2014/65/UE y el Reglamento (UE) n2 600/2014 no sea posterior al segundo dia habil después
de la contratacién. Para las transacciones complejas compuestas por varias operaciones, como
los pactos de recompra de valores o préstamo de valores, este requisito debe aplicarse a la
primera operacidon que entrafie una transferencia de valores. Al no estar normalizadas, las
operaciones que las partes negocian a titulo privado pero que se ejecutan en centros de
negociacidn regulados por la Directiva 2014/65/UE y el Reglamento (UE) n2 600/2014 deben
quedar exentas de este requisito, al igual que las operacion ejecutadas de manera bilateral
pero notificadas a un centro de negociacidon regulado por la Directiva 2014/65/UE vy el
Reglamento (UE) n2 600/2014. Por otra parte, este requisito no debe aplicarse a la primera
operacion si los valores negociables de que se trate estan sujetos a registro inicial en forma de
anotacion en cuenta.

(14) Los DCV y las demas infraestructuras del mercado deben tomar medidas para prevenir y
corregir los fallos en la liquidacién. Es esencial que esas reglas se apliquen directa y
uniformemente en la Unidn. En particular, procede exigir a los DCV y demas infraestructuras
del mercado que establezcan procedimientos que les permitan tomar medidas adecuadas para
suspender a cualquier participante que sistematicamente cause fallos en la liquidacidn y hacer
publica su identidad, a condicién de que se ofrezca a dicho participante la oportunidad de
formular observaciones antes de que se adopte tal decision.

(15) Una de las maneras mas eficientes de corregir los fallos en la liquidacion consiste en
imponer a los participantes que incumplan sus obligaciones el cumplimiento obligatorio del
acuerdo inicial. Resulta oportuno que el presente Reglamento establezca normas uniformes
sobre sanciones y sobre determinados aspectos de la operacién de recompra para todos los
valores negociables, instrumentos del mercado monetario, participaciones y acciones de
organismos de inversidn colectiva y derechos de emisidn, tales como los plazos y el
establecimiento de tarifas. Para evitar que estas normas afecten negativamente a la liquidez y
la eficiencia de los mercados de valores, es necesario adaptarlas a las particularidades de los
diferentes mercados de valores, de determinados centros de negociacién como los mercados
de pymes en expansion definidos en la Directiva 2014/65/UE y de ciertas operaciones
complejas como los pactos de recompra o préstamo de valores a muy corto plazo. Las normas
sobre disciplina de liquidacidon deben aplicarse de tal modo que constituyan un incentivo para
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liguidar las operaciones con todos los instrumentos financieros pertinentes en la fecha tedrica
de liquidacion.

(16) Los procedimientos y sanciones aplicables a los fallos en la liquidacion deben ser
proporcionales a la magnitud y gravedad de estos, y modularse de tal manera que mantengan
y protejan la liquidez de los instrumentos financieros pertinentes. Las actividades de creacién
de mercado, en particular, desempenan una funcién esencial en la oferta de liquidez a los
mercados de la Unidn, sobre todo para los valores menos liquidos. Es necesario ponderar las
medidas destinadas a prevenir y corregir los fallos en la liquidacién teniendo en cuenta la
necesidad de mantener y proteger la liquidez en dichos valores. Las sanciones pecuniarias
aplicadas a los participantes que incumplan sus obligaciones deben, en la medida de lo posible,
abonarse a los clientes cumplidores en concepto de indemnizacién, y no deben, en ningin
caso, convertirse en fuente de ingresos para el DCV. Los DCV deben consultar a las
infraestructuras de mercado respecto de las cuales presten servicios de DCV acerca de la
aplicacion de las medidas de disciplina de liquidacién que se establecen en el presente
Reglamento.

(17) En la mayoria de los casos, si los instrumentos financieros no se han entregado dentro de
los cuatro dias habiles siguientes a la fecha tedrica de liquidacion, debe entablarse un proceso
de recompra. Sin embargo, en el caso de los instrumentos financieros iliquidos conviene que el
plazo para entablar el proceso de recompra se amplie a siete dias habiles como maximo.
Conviene que los criterios para determinar cuando debe considerarse que un instrumento
financiero es iliquido se establezcan mediante normas técnicas de regulaciéon, teniendo en
cuenta las evaluaciones ya realizadas en el Reglamento (UE) n? 600/2014. Cuando se
determine tal situacidon de iliquidez, el plazo para entablar el proceso de recompra debe
ampliarse hasta un maximo de siete dias habiles.

(18) Conviene permitir que los mercados de pymes en expansion tengan flexibilidad para no
entablar el proceso de recompra hasta un maximo de 15 dias después de la fecha de la
contratacidn, con objeto de tener en cuenta las caracteristicas de liquidez de dichos mercados
y posibilitar, en particular, la actuacién de los creadores de mercado en estos mercados menos
liguidos. Las medidas de disciplina de liquidacion especificas para los mercados de pymes en
expansién solo deben aplicarse a las operaciones realizadas en este tipo de mercados. Como
se indica en el documento de trabajo de los servicios de la Comisién de 7 de diciembre de 2011
que acompaiia a la Comunicacién de la Comisién titulada «Un plan de acciéon para mejorar el
acceso a financiacion de las pymes», debe desarrollarse el acceso de las pymes a los mercados
de capitales, como alternativa a los préstamos bancarios, y por ello conviene adaptar las
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normas a las necesidades de estos mercados destinados a financiar el crecimiento de las
pymes.

(19) Debe permitirse que los DCV supervisen la ejecucion de las recompras en lo que se refiere
a las instrucciones de liquidacién multiples, relativas a los mismos instrumentos financieros y
cuyo periodo de prérroga venza en la misma fecha, a fin de minimizar el nimero de recompras
en la medida compatible con los requisitos del presente Reglamento.

(20) Dado que la principal finalidad del presente Reglamento es establecer una serie de
obligaciones juridicas que se impongan directamente a los organismos rectores del mercado,
consistentes, en particular, en el registro en un DCV en forma de anotaciones en cuenta de
todos los valores negociables, cuando dichos valores se negocian en los centros de negociacién
regulados por la Directiva 2014/65/UE y por el Reglamento (UE) n2 600/2014 o se ofrecen
como garantias en las condiciones que establece la Directiva 2002/47/CE, y en la liquidacion de
sus obligaciones a mas tardar en el segundo dia habil después de la contratacion, y habida
cuenta de que los DCV son responsables del funcionamiento de los sistemas de liquidacion de
valores y de la aplicacién de medidas encaminadas a una liquidacién a tiempo en la Unidn, es
fundamental velar por la seguridad vy la solidez de todos los DCV y cerciorarse de que cumplan
en todo momento los estrictos requisitos prudenciales, de organizacién y de conducta fijados
por el presente Reglamento, incluyendo la adopcién de todas las medidas razonables para
paliar el fraude y la negligencia. La existencia de normas uniformes y directamente aplicables
en materia de autorizacién y supervision continua de los DCV es, por tanto, un corolario
esencial de las obligaciones juridicas impuestas a los participantes en el mercado por el
presente Reglamento, con las que aquellas estan interrelacionadas. Es, pues, necesario incluir
las normas relativas a la autorizacion y supervision de los DCV en el mismo acto que las
obligaciones juridicas impuestas a los participantes en el mercado.

(21) Teniendo en cuenta la conveniencia de que los DCV estén sujetos a una serie de requisitos
comunes, y con vistas a eliminar los actuales obstaculos a la liquidacidn transfronteriza, todo
DCV autorizado ha de poder prestar libremente sus servicios en el territorio de la Unidn, en
particular mediante la apertura de una sucursal. Para garantizar que los servicios de DCV
prestados por depositarios centrales de valores autorizados en otro Estado miembro ofrezcan
un nivel de seguridad adecuado, estos DCV deben quedar sujetos a un procedimiento
especifico, establecido en el presente Reglamento, si se proponen prestar determinados
servicios basicos de DCV enumerados en el presente Reglamento.

(22) En un mercado de liquidacién sin fronteras en la Union Europea, resulta necesario definir
las competencias de las distintas autoridades que intervienen en la aplicacidn del presente
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Reglamento. Procede que los Estados miembros designen especificamente a las autoridades
competentes responsables de la aplicacion del presente Reglamento, a las que deben
conferirse los poderes de supervision e investigacién oportunos para el ejercicio de sus
funciones. Los DCV deben estar sujetos a la autorizacién y supervision de la autoridad
competente del Estado miembro de origen, que es la que mejor situada estd y la que debe
quedar facultada para examinar el funcionamiento diario de los DCV, realizar controles
periddicos y tomar las medidas adecuadas cuando sea necesario. No obstante, resulta
oportuno que dicha autoridad consulte lo antes posible y coopere con otras autoridades
relevantes, a saber: las autoridades responsables de la vigilancia de cada uno de los sistemas
de liquidacién de valores que gestione el DCV; los bancos centrales emisores de las monedas
de liquidacién mas relevantes; en su caso, los bancos centrales que actien como agentes de
liguidacion respecto de cada uno de tales sistemas; y, en su caso también, las autoridades
competentes a las que estén sujetas otras entidades del mismo grupo. Esta cooperacion
implica asimismo que las autoridades afectadas intercambien informacién y que se informe de
inmediato a las autoridades interesadas en situaciones de urgencia que afecten a la liquidez y
la estabilidad del sistema financiero de cualquiera de los Estados miembros en los que estén
establecidos el DCV o sus participantes.

(23) Si un DCV presta sus servicios en otro Estado miembro, la autoridad competente del
Estado miembro de acogida debe poder pedir a la autoridad competente del Estado miembro
de origen toda la informacién referente a las actividades del DCV que sea de interés para
aquella. Esta informacién puede referirse, en particular, a los servicios prestados a los usuarios
del DCV establecidos en el Estado miembro de acogida y a los instrumentos o monedas con los
que trabaja, y puede incluir informacién relativa a circunstancias adversas, resultados de
evaluaciones de riesgo o medidas correctivas, a fin de que la supervisidon pueda coordinarse de
manera efectiva. La autoridad competente del Estado miembro de origen también debe tener
acceso a cualquier informacién que el DCV notifique periddicamente a la autoridad
competente del Estado miembro de acogida.

(24) Si un DCV presta sus servicios en un Estado miembro distinto de aquel en que esté
establecido, en particular mediante la apertura de una sucursal, la autoridad competente de su
lugar de establecimiento es la principal responsable de la supervisién de dicho DCV. Si las
actividades de un DCV en un Estado miembro de acogida han adquirido importancia
significativa para el funcionamiento de los mercados de valores y la protecciéon de los
inversores de ese Estado miembro de acogida, las autoridades competentes y relevantes del
Estado miembro de origen y del Estado miembro de acogida deben establecer mecanismos de
cooperacion para la supervisiéon de las actividades de ese DCV en el Estado miembro de
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acogida. La autoridad competente del Estado miembro de origen debe poder decidir asimismo
gue esos mecanismos de cooperacién prevean una cooperacion multilateral, incluyendo la
cooperacion mediante colegios, entre la autoridad competente del Estado miembro de origen
y las autoridades competentes y relevantes de los Estados miembros de acogida en cuestién.
Ahora bien, estos mecanismos de cooperacidon no deben considerarse colegios de supervisores
en el sentido del Reglamento (UE) n2 1095/2010. Ningun Estado miembro o grupo de Estados
miembros debe sufrir discriminacién directa o indirecta como lugar de establecimiento de DCV
o de prestacién de servicios de liquidacién. En el ejercicio de las funciones que se le asignan en
el presente Reglamento, ninguna autoridad debe discriminar, directa o indirectamente, a las
empresas de otros Estados miembros. De acuerdo con el presente Reglamento, los DCV de un
Estado miembro no deben ser objeto de restricciones ni trabas que les impidan liquidar
instrumentos financieros en la moneda de otro Estado miembro o de un tercer pais.

(25) El presente Reglamento no debe impedir que los Estados miembros, en sus respectivas
legislaciones nacionales, supediten a un marco juridico especifico la cooperacidn diaria a
escala nacional entre la autoridad competente respecto del DCV y autoridades relevantes. Este
marco juridico nacional debe ser coherente con las directrices sobre practicas de supervisiéon y
cooperacion entre autoridades que pueda emitir la AEVM al amparo del presente Reglamento.

(26) Toda persona juridica que se ajuste a lo definido como DCV necesita obtener la
autorizacién de las autoridades nacionales competentes antes de iniciar sus actividades. A fin
de tener en cuenta distintos modelos empresariales, conviene definir los DCV por referencia a
ciertos servicios basicos, que consisten en servicios de liquidacidn, que implican la gestion de
un sistema de liquidacién de valores, servicios notariales y servicios de mantenimiento central
de cuentas de valores. Un DCV debe, como minimo, gestionar un sistema de liquidacion de
valores y prestar otro servicio basico. Esta combinacién es esencial con objeto de que los DCV
desempeiien su cometido en la liquidacidn de valores y a la hora de garantizar la integridad de
una emision de valores. Procede, por tanto, excluir de esta definicién las entidades que no
gestionan sistemas de liquidacion de valores, como los registradores, los agentes de
transferencia, las autoridades y organismos publicos que tengan a su cargo un sistema de
registro establecido de conformidad con la Directiva 2003/87/CE, o las entidades de
contrapartida central reguladas por el Reglamento (UE) n2 648/2012 del Parlamento Europeo y
del Consejo.

(27) Los DCV deben disponer de planes de recuperacidon que garanticen la continuidad de sus
operaciones esenciales. Sin perjuicio de lo previsto en la Directiva 2014/59/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo, las autoridades competentes deben velar por que se establezcan y
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mantengan para cada DCV planes de resolucién adecuados de conformidad con la legislacion
nacional pertinente de cada Estado miembro.

(28) Para que se pueda disponer de datos fiables sobre la escala de las actividades de
liguidacion de valores realizadas al margen de los sistemas de liquidacién, y para garantizar
gue se puedan supervisar y afrontar a los riesgos que surjan, todas las entidades distintas de
los DCV que liquiden operaciones con valores fuera de un sistema de liquidacién de valores
deben notificar sus actividades de liquidacion a las autoridades competentes. Las autoridades
competentes que reciban los datos deben remitir esta informacién a la AEVM ulteriormente e
informarla de todo riesgo potencial derivado de este tipo de actividades de liquidacion.
Ademas, la AEVM debe supervisar tales actividades de liquidacidon y tomar en consideracion los
riesgos potenciales a que puedan dar lugar.

(29) A fin de evitar que los DCV asuman riesgos en otras actividades que no sean las
supeditadas a autorizacién en virtud del presente Reglamento, los DCV autorizados no deben
ejercer mas actividades que la prestacidon de los servicios cubiertos por su autorizacion o
notificados en virtud del presente Reglamento y no deben poseer ninguna participacion, tal
como se define en el presente Reglamento por referencia a la Directiva 2013/34/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, ni tener, directa o indirectamente, el 20 % o mas de los
derechos de voto o del capital de ninguna entidad que no preste servicios similares, a menos
que tal participacidn sea autorizada por las autoridades competentes respecto de los DCV por
no incrementar significativamente el perfil de riesgo de los mismos.

(30) En aras de un funcionamiento seguro de los sistemas de liquidacidn de valores, su gestion
ha de estar exclusivamente a cargo de los DCV, o de los bancos centrales que actien como
DCV, que estén sujetos a las normas contenidas en el presente Reglamento.

(31) Sin perjuicio de las disposiciones especificas del Derecho tributario de los Estados
miembros, procede autorizar a los DCV a prestar servicios auxiliares de sus servicios basicos
que contribuyan a mejorar la seguridad, eficiencia y transparencia de los mercados de valores
Yy que no supongan riesgos indebidos para sus servicios basicos. Conviene que tales servicios se
enumeren en el presente Reglamento sin animo de exhaustividad, de modo que los DCV
puedan adaptarse a la evolucion futura de los mercados. En el supuesto de que la prestacion
de tales servicios esté relacionada con las obligaciones de retencidn fiscal y de informacion a la
administracién tributaria, seguird llevandose a cabo de conformidad con el Derecho de los
Estados miembros interesados. De conformidad con el articulo 114, apartado 2, del TFUE, la
potestad de adoptar medidas con arreglo al articulo 114, apartado 1, no se aplica a las
disposiciones fiscales. En su sentencia de 29 de abril de 2004 en el asunto C-338/01,
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Comisién/Consejo, el Tribunal de Justicia de la Unién Europea sostiene que los términos
«disposiciones fiscales» deben interpretarse «en el sentido de que abarcan no solo las
disposiciones que determinan los sujetos pasivos, las operaciones imponibles, la base
imponible, los tipos impositivos y las exenciones de los impuestos directos e indirectos, sino
también las relativas a los procedimientos de recaudacidon de estos». El presente Reglamento
no abarca, por tanto, las disposiciones relacionadas con la recaudacion de impuestos, para las
cuales habria que utilizar una base juridica diferente.

(32) Resulta oportuno que todo DCV que se proponga externalizar a terceros un servicio basico
o prestar un nuevo servicio basico o un servicio auxiliar distinto de los enumerados en el
presente Reglamento, gestionar otro sistema de liquidacidn de valores, recurrir a otro agente
de liquidacién o crear cualquier tipo de enlace entre DCV que suponga riesgos significativos,
solicite autorizacién siguiendo el mismo procedimiento que el exigido para la autorizacion
inicial, salvedad hecha de la necesidad de que la autoridad competente informe al DCV
solicitante en el plazo de tres meses de la concesién o denegacion de la autorizacidn. No
obstante, los enlaces entre DCV que no supongan riesgos significativos o los enlaces
interoperables entre DCV que externalicen aquellos de sus servicios que estan relacionados
con esos enlaces interoperables a entidades publicas, como los miembros del SEBC, no deben
estar supeditadas a autorizacién previa, aunque si deben ser notificadas por los DCV
correspondientes a sus autoridades competentes.

(33) Cuando un DCV tenga intencién de ampliar sus servicios a servicios auxiliares de tipo no
bancario expresamente mencionados en el presente Reglamento que no impliquen un
aumento del perfil de riesgo del DCV, debe poder hacerlo, previa notificaciéon a la autoridad
competente de su Estado miembro de origen.

(34) Los DCV establecidos en terceros paises deben poder ofrecer sus servicios en la Unidn, en
particular mediante la apertura de una sucursal. Para garantizar que los servicios de DCV
prestados por depositarios centrales de valores de terceros paises ofrezcan un nivel de
seguridad adecuado, estos DCV deben obtener el reconocimiento de la AEVM si se proponen
prestar determinados servicios enumerados en el presente Reglamento. Los DCV de terceros
paises deben poder establecer conexiones con DCV establecidos en la Unidn si no existe tal
reconocimiento, siempre y cuando la autoridad competente no formule objeciones. Dada la
dimension mundial de los mercados financieros, la AEVM es la mas indicada para decidir sobre
el reconocimiento de los DCV de terceros paises. Es conveniente que la AEVM solo pueda
reconocer a los DCV de terceros paises si la Comisién llega a la conclusién de que estan sujetos
a un régimen juridico y de supervision realmente equivalente al previsto en el presente
Reglamento, si estan realmente autorizados y sometidos a supervision y vigilancia en su pais, y
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si la AEVM vy las autoridades competentes y relevantes respecto de los DCV han celebrado
acuerdos de cooperacion. El reconocimiento por parte de la AEVM estd supeditado a un
reconocimiento efectivo equivalente del marco prudencial aplicable a los DCV establecidos en
la Unién y autorizados con arreglo al presente Reglamento.

(35) Teniendo en cuenta la complejidad y el caracter sistémico de los DCV y de los servicios
que prestan, resulta oportuno garantizar, mediante normas de gobernanza transparentes, que
los altos directivos, los miembros del érgano de direccidn, los accionistas y los participantes
gue se hallen en condiciones de ejercer sobre el funcionamiento del DCV un control, tal como
se define por referencia a la Directiva 2013/34/UE, sean personas idoneas para velar por una
gestion adecuada y prudente del DCV.

(36) Las estructuras de gobierno corporativo varian segun los Estados miembros, aunque, en la
mayoria de los casos, se trata de estructuras monistas o duales o de una combinacién de
ambas. Las definiciones empleadas en el presente Reglamento deben englobar todas las
estructuras existentes, sin abogar por ninguna en concreto. Son puramente funcionales, con
miras a establecer normas destinadas a obtener un resultado concreto, independientemente
del Derecho de sociedades nacional que se aplique a una entidad en cada Estado miembro. Por
tanto, las definiciones no deben interferir en la asignacién general de competencias prevista
en el Derecho de sociedades nacional.

(37) Unas normas de gobernanza transparentes permitiran garantizar que se tengan en cuenta
los intereses de los accionistas, la direccidn y el personal del DCV, por un lado, y los intereses
de los usuarios finales de los servicios de los DCV, por otro. Esos principios de gobernanza
deben aplicarse sin perjuicio del modelo de propiedad adoptado por el DCV. Procede crear
comités de usuarios en relacién con cada sistema de liquidacién de valores gestionado por el
DCV, a fin de dar a los usuarios la oportunidad de asesorar al érgano de direccién del DCV
sobre las cuestiones fundamentales que les afecten; debe darse a estos comités los
instrumentos necesarios para que puedan desempefiar sus funciones. Los intereses de los
diferentes usuarios de los DCV, incluidos los de los titulares de diferentes tipos de valores,
deben estar representados en el comité de usuarios.

(38) Los DCV deben poder externalizar la explotacion de sus servicios a condicién de que se
gestionen adecuadamente los riesgos derivados de tal externalizacién. Dada la importancia de
las funciones confiadas a los DCV, conviene disponer en el presente Reglamento que los DCV
no pueden transferir sus responsabilidades a terceros mediante la externalizacién contractual
de sus actividades a terceros. La externalizacién de las mencionadas actividades debe
subordinarse a condiciones estrictas que sigan atribuyendo a los DCV la responsabilidad por
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sus actividades y aseguren que la supervision de los DCV no se vea perjudicada. La
externalizacion de las actividades de un DCV a entidades publicas puede, en determinadas
condiciones, quedar exenta de tales requisitos.

(39) El presente Reglamento no debe impedir que los Estados miembros que autoricen los
sistemas de tenencia directa puedan disponer en sus respectivas legislaciones nacionales que
otras partes, ademas de los DCV, desempefiaran o podran desempefiar determinadas
funciones que en otros tipos de sistemas de tenencia de valores son desempefadas
normalmente por DCV, y que puedan especificar de qué manera deberdn desempefiarse tales
funciones. En particular, en algunos Estados miembros, los operadores de cuentas o los
participantes en los sistemas de liquidacion de valores gestionados por DCV registran las
anotaciones en las cuentas de valores mantenidas por el DCV, sin ser ellos necesariamente
proveedores de cuentas. Ante la necesidad de seguridad juridica sobre las anotaciones
realizadas en las cuentas a nivel de los DCV, es preciso que el presente Reglamento reconozca
la funcidn especifica que desempefian esas otras partes. Por ello debe ser posible, en
circunstancias especificas y cumpliendo normas estrictas establecidas en disposiciones legales,
disponer que el DCV vy la otra parte de que se trate compartan la responsabilidad, o bien
disponer que la responsabilidad exclusiva respecto de ciertos aspectos relacionados con el
mantenimiento de cuentas de valores en el nivel mas alto recaiga en esa otra parte, siempre
que esta esté sujeta a una regulacién y supervision adecuadas. No conviene establecer
restricciones respecto de la medida en que se comparte la responsabilidad.

(40) Las normas de conducta deben promover la transparencia de las relaciones entre el DCV y
sus usuarios. En particular, todo DCV debe aplicar, a efectos de la participacién en el sistema
de liquidacién de valores, criterios que se hayan publicado, que sean transparentes, objetivos y
no discriminatorios y que solo permitan restringir el acceso de los participantes en funcién de
los riesgos existentes. Procede poner a disposicién de las autoridades competentes una
solucidn rapida y adecuada para hacer frente a una posible negativa injustificada de los DCV a
prestar sus servicios a los participantes. Los DCV deben publicar los precios y comisiones que
cobren por sus servicios. Con vistas a un acceso abierto y no discriminatorio a los servicios de
los DCV, y dado el considerable poder de mercado de que goza aun cada DCV en el territorio
de su Estado miembro, los DCV no deben poder apartarse de la politica de tarificacidon que
hayan publicado para sus servicios basicos y deben mantener cuentas separadas para los
costes y los ingresos asociados a cada uno de los servicios bdsicos y los servicios auxiliares que
presten. Estas disposiciones en materia de participacién completan y refuerzan el derecho de
los participantes en el mercado a recurrir a un sistema de liquidacién de otro Estado miembro,
previsto en la Directiva 2014/65/UE.
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(41) A fin de facilitar procesos eficientes de registro, liquidacion y pago, los DCV deben
adaptarse, en sus procedimientos de comunicacidn con los participantes y las infraestructuras
de mercado con los que estén en relacidn, a los procedimientos y normas internacionales
abiertos de comunicacién pertinentes en materia de mensajeria y datos de referencia.

(42) Habida cuenta del papel primordial que desempefian los sistemas de liquidacion de
valores en los mercados financieros, resulta oportuno que, al prestar sus servicios, los DCV
pongan el maximo empefio en asegurar la liquidacidn a tiempo de las operaciones con valores
y la integridad de la emisidon de valores. El presente Reglamento no debe afectar a la
legislacién nacional que regula en cada Estado miembro las tenencias de valores y los
dispositivos destinados a mantener la integridad de las emisiones de valores. No obstante,
para aumentar la proteccion de los activos de los participantes en el DCV y de sus clientes, el
presente Reglamento debe exigir a los DCV que segreguen las cuentas de valores de cada
participante y ofrezcan, previa solicitud, la posibilidad de una mayor segregacion de las
cuentas de los clientes de los participantes, servicio que, en algunos casos, solo estard
disponible a un precio superior, que sera abonado por los clientes de los participantes que
soliciten una mayor segregacion. Es importante que se exija a los DCV y sus participantes que
ofrezcan tanto servicios de segregacidon en cuentas globales de clientes como servicios de
segregacion individualizada por clientes, de modo que cada cliente pueda elegir el nivel de
segregacion que considere adecuado para sus necesidades.

Es conveniente que solo se pueda hacer una excepcidon a esta obligacidon en caso de que,
debido a otros requisitos normativos, relacionados en particular con la recaudacidn eficiente y
transparente de impuestos, un DCV y sus participantes estén obligados a ofrecer la
segregacion individualizada por clientes a los nacionales y residentes de un Estado miembro y
a las personas juridicas establecidas en él, y en el supuesto de que, en la fecha de entrada en
vigor del presente Reglamento, tal segregacién sea obligatoria en virtud del Derecho nacional
del Estado miembro a cuyo amparo se emitan los valores, y Unicamente para los ciudadanos y
residentes del Estado miembro en cuestién y las personas juridicas en él establecidas. Los DCV
deben velar por que estos requisitos se apliquen por separado a cada sistema de liquidacion
de valores explotado por ellos. Sin perjuicio de la prestacidn de servicios auxiliares, los DCV no
deben utilizar por cuenta propia los valores pertenecientes a un participante, salvo con la
autorizacién expresa de este, ni utilizar de ningin otro modo por cuenta propia valores que no
les pertenezcan. Ademds, los DCV deben exigir a los participantes que obtengan el
consentimiento previo de sus clientes siempre que sea necesario.

(43) La Directiva 98/26/CE dispone que las 6rdenes de transferencia cursadas a los sistemas de
liguidacion de valores de conformidad con las normas de dichos sistemas son juridicamente
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vinculantes y oponibles a terceros. Sin embargo, dado que la Directiva 98/26/CE no se refiere
especificamente a los DCV que explotan sistemas de liquidacion de valores, conviene, por
motivos de claridad, que en el presente Reglamento se exija a los DCV que definan el
momento o momentos en que las érdenes de transferencia se cursan a sus sistemas y
adquieren caracter irrevocable de conformidad con las normas de dicha Directiva. Ademas,
para aumentar la seguridad juridica, los DCV deben informar a sus participantes del momento
en que las transferencias de valores y efectivo, en un sistema de liquidacién de valores, pasan
a ser juridicamente vinculantes y oponibles a terceros de conformidad, cuando corresponda,
con las normas de la legislacion nacional. Los DCV deben tomar asimismo todas las medidas
razonables para garantizar que las transferencias de valores y efectivo sean juridicamente
vinculantes y oponibles a terceros a mas tardar al final del dia habil de la fecha de liquidacion
efectiva.

(44) A fin de evitar los riesgos de liquidaciéon derivados de la insolvencia del agente de
liquidacion, y siempre que sea posible y factible, los DCV deben liquidar el componente de
efectivo de la operacidn con valores a través de cuentas abiertas en un banco central. Cuando
ello no sea posible o factible, los DCV han de poder efectuar la liquidacién a través de cuentas
abiertas en una entidad de crédito que se haya establecido con arreglo a las condiciones
previstas en la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, con sujecién a un
procedimiento de autorizacién especifico y a los requisitos prudenciales previstos en el titulo
IV del presente Reglamento.

(45) Los servicios bancarios auxiliares a la liquidacién que entrafian riesgos de crédito y de
liguidez solo deben ser realizados por DCV o externalizarse a entidades autorizadas para
prestar los servicios bancarios auxiliares a las actividades de los DCV que se establecen en el
presente Reglamento.

(46) A fin de propiciar la mayor eficiencia derivada de la prestacion tanto de servicios de DCV
como de servicios bancarios dentro del mismo grupo de empresas, los requisitos establecidos
en el presente Reglamento no deben impedir que esa entidad y el DCV pertenezcan a un
mismo grupo de empresas. Conviene establecer los mecanismos con arreglo a los cuales se
podra autorizar a los DCV a prestar a sus participantes y a otras entidades servicios auxiliares
desde una misma entidad juridica o desde una entidad juridica separada que puede ser parte
del mismo grupo de empresas uUltimamente controladas por la misma empresa o no. Siempre
gue una entidad de crédito distinta de un banco central actie como agente de liquidacion,
debe poder prestar a los participantes del DCV los servicios contemplados en el presente
Reglamento que estén cubiertos por la autorizacion, pero no prestar otros servicios bancarios
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desde la misma entidad juridica, a fin de limitar la exposicion de los sistemas de liquidacion a
los riesgos derivados del impago de la entidad de crédito.

(47) Dado que la Directiva 2013/36/UE no aborda especificamente los riesgos de liquidez y de
crédito intradia resultantes de la prestacion de servicios bancarios auxiliares de la liquidacion,
las entidades de crédito y los DCV que presten tales servicios deben estar asimismo sujetos a
requisitos especificos complementarios de reduccidn de los riesgos de crédito y liquidez -en
particular un requisito de capital adicional que refleje los riesgos pertinentes. Este tipo de
requisitos complementarios especificos de reduccién de los riesgos de crédito y de liquidez
debe ajustarse a las normas internacionales aplicables a las infraestructuras de los mercados
financieros y a los principios establecidos en el documento sobre los instrumentos de
seguimiento de la gestion de la liquidez intradia (Monitoring tools for intraday liquidity
management) publicado en abril de 2013 por el Comité de Supervisién Bancaria de Basilea.

(48) Algunos DCV que actian ademads como entidades de crédito estan sujetos a requisitos de
informacion y de fondos propios aplicables a las entidades de crédito y recogidos en el
Reglamento (UE) n® 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo y en la Directiva
2013/36/UE. Dada la importancia sistémica que tiene este tipo de DCV, es conveniente que se
le aplique los requisitos mas estrictos que prevea el Derecho de la Unidn, con el fin de evitar la
aplicacion simultdnea de diferentes normas de la Unién, por ejemplo en relaciéon con la
informacion sobre los fondos propios. En relacién con todos los ambitos en los que se
determine que puede estarse produciendo una duplicacion innecesaria de requisitos, la AEVM
y la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea) establecida por el
Reglamento (UE) n2 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (ABE) deben emitir un
dictamen sobre la aplicaciéon adecuada de los actos de la Unidn, de conformidad con el articulo
34 del Reglamento (UE) n2 1093/2010 y del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

(49) Ademds de los requisitos de fondos propios establecidos en el Reglamento (UE) n2
575/2013 y en la Directiva 2013/36/UE, las entidades de crédito y los DCV deben estar sujetos
a un requisito de capital adicional que refleje los riesgos, incluidos los riesgos de crédito y de
liquidez, resultantes de la concesién de crédito intradia a, entre otros, los participantes en un
sistema de liquidacion de valores u otros usuarios de servicios de DVC.

(50) Con vistas a asegurar plenamente el cumplimiento de las medidas especificas destinadas a
atenuar los riesgos de crédito y de liquidez, las autoridades competentes han de poder exigir a
los DCV que designen a mds de una entidad de crédito, siempre que puedan demostrar,
valiéndose de los datos disponibles, que la exposicion de una sola entidad de crédito a la
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concentraciéon de los riesgos de crédito y de liquidez no estd plenamente atenuada. Los DCV
también deben poder designar mas de una entidad de crédito.

(51) Procede que sean las autoridades competentes contempladas en el Reglamento (UE) n?
575/2013 quienes se encarguen de supervisar el cumplimiento de los requisitos establecidos
en el Reglamento (UE) n2 575/2013 y en la Directiva 2013/36/UE. Con el fin de garantizar una
aplicacién coherente de las normas de supervisidon, es conveniente que los servicios bancarios
de los DCV que, por su escala o sus caracteristicas, planteen un riesgo significativo para la
estabilidad financiera de la Unién, sean supervisados directamente por el BCE en las
condiciones establecidas en el Reglamento (UE) n2 1024/2013 del Consejo que encomienda al
BCE tareas especificas respecto de politicas relacionadas con la supervision prudencial de las
entidades de crédito. El presente Reglamento debe entenderse sin perjuicio del Reglamento
(UE) n? 1024/2013.

(52) Las entidades de crédito o los DCV autorizados para prestar servicios bancarios auxiliares a
la liquidacidon deben cumplir toda la legislacidn, presente o futura, de la Unién aplicable a las
entidades de crédito. El presente Reglamento debe entenderse sin perjuicio de la Directiva
2014/59/UE vy cualquier otra legislacion que la Unidén pueda adoptar en el futuro en relacion
con el establecimiento de un marco para la reestructuracién y la resolucién de entidades de
crédito, empresas de servicios de inversion y otras entidades financieras.

(53) A fin de ofrecer un grado suficiente de seguridad y continuidad de los servicios prestados
por los DCV, estos deben estar sujetos a requisitos prudenciales y de capital especificos, que
sean uniformes y directamente aplicables y que atenuen realmente sus riesgos juridicos,
operativos y de inversion.

(54) La seguridad de los dispositivos de enlaces entre DCV debe estar sujeta a requisitos
especificos a fin de posibilitar el acceso de sus respectivos participantes a otros sistemas de
liguidacion de valores. La prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario a través de una
entidad juridica independiente no debe impedir a los DCV recibir tales servicios, en particular
cuando sean participantes en un sistema de liquidacion de valores explotado por otro DCV. Es
particularmente importante que todo posible riesgo derivado de los acuerdos de enlace, tales
como los riesgos de crédito, de liquidez, de organizaciéon o cualquier otro riesgo pertinente
para los DCV, se atenue debidamente. En el caso de los enlaces interoperables, es importante
que, en los sistemas de liquidaciéon de valores conectados, el momento de entrada en el
sistema de las 6rdenes de transferencia y el momento de irrevocabilidad de la transferencia
coincidan exactamente y que se utilicen normas equivalentes respecto del momento de
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firmeza de las transferencias de valores y de efectivo. Resulta oportuno que se apliquen los
mismos principios a los DCV que utilicen una infraestructura técnica comun de liquidacion.

(55) A fin de que las autoridades competentes puedan supervisar de manera efectiva las
actividades de los DCV, estos deben estar sujetos a requisitos estrictos de llevanza de registros
en virtud del presente Reglamento. Es conveniente que los DCV conserven durante diez afios
como minimo todos los registros y datos sobre la totalidad de los servicios que puedan prestar,
incluidos los datos de las operaciones relacionadas con servicios generales de gestion de
garantias que supongan la gestién de pactos de recompra o préstamo de valores. Puede
resultar necesario que los DCV especifiquen un formato comun que deban utilizar sus clientes
para transmitir los datos de las operaciones a fin de dar cumplimiento a este requisito de
conservacioén de registros, de conformidad con las normas técnicas de regulacién y ejecucion
pertinentes que puedan dictarse al amparo del presente Reglamento.

(56) En muchos Estados miembros, la legislacién nacional obliga a los emisores a emitir
determinados tipos de valores, en particular las acciones, a través de los DCV nacionales. Con
objeto de eliminar este obstdaculo al correcto funcionamiento del mercado de post-negociacidn
de la Unidn, y de permitir a los emisores optar por la manera mas eficiente de gestionar sus
valores, resulta oportuno que los emisores tengan derecho a recurrir a cualquier DCV
establecido en la Unidn para que registre sus valores y les preste cualquier servicio pertinente
propio de un DCV. Dado que el ambito de aplicacion del presente Reglamento no incluye la
armonizacion del Derecho de sociedades de los distintos paises, deben seguir siendo de
aplicacion las disposiciones del Derecho de sociedades nacional o las disposiciones legales
similares al amparo de las cuales se emiten los valores, y deben arbitrarse medidas para
garantizar que los requisitos de dichas disposiciones puedan cumplirse cuando se ejerza el
derecho de eleccién de DCV. Estas disposiciones del Derecho de sociedades nacional o
disposiciones legales similares al amparo de las cuales se emiten los valores son las que rigen
la relacién entre el emisor y el titular o cualquier otro tercero y sus respectivos derechos y
deberes derivados de los valores, como los derechos de voto, los dividendos y las actuaciones
societarias. La prestacion de servicios a un emisor solo debe poder denegarse atendiendo a los
resultados de un andlisis de riesgos exhaustivo, o en caso de que el DCV no preste servicios de
emision en relacidn con valores emitidos al amparo del Derecho de sociedades u otra
legislaciéon similar del Estado miembro de que se trate. Procede poner a disposicién de las
autoridades competentes una solucién rapida y adecuada para hacer frente a toda posible
negativa injustificada de los DCV a prestar sus servicios a los emisores.

(57) Ante el aumento de la tenencia y las transferencias transfronterizas de valores, que el
presente Reglamento contribuird a impulsar, es de maxima urgencia e importancia que se
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establezcan normas claras sobre la legislacion aplicable a los aspectos relativos a los derechos
de propiedad en relacidon con los valores registrados en cuentas mantenidas por DCV. No
obstante, esta es una cuestion horizontal que trasciende del dmbito de aplicacién del presente
Reglamento y que podria regularse en una futura legislacion de la Unién.

(58) El Cédigo de Conducta Europeo sobre Compensacion y Liquidacion, de 7 de noviembre de
2006, creé un marco voluntario para posibilitar el acceso entre DCV y otras infraestructuras del
mercado. Con todo, el sector de post-negociacion sigue estando fragmentado por las fronteras
nacionales, encareciendo innecesariamente las operaciones transfronterizas. Es necesario
establecer condiciones uniformes para las conexiones entre DCV y el acceso entre DCV y otras
infraestructuras del mercado. A fin de permitir a los DCV ofrecer a sus participantes acceso a
otros mercados, procede que tengan derecho a convertirse en participantes de otro DCV o a
solicitar a otro DCV que desarrolle funciones especiales para tener acceso a este ultimo. Es
importante que dicho acceso se otorgue en condiciones justas, razonables y no
discriminatorias, y que solo pueda denegarse si constituye una amenaza para el
funcionamiento correcto y ordenado de los mercados financieros o genera riesgos sistémicos.
Procede poner a disposicion de las autoridades competentes una solucién rapida y adecuada
para hacer frente a toda posible negativa injustificada de un DCV a conceder acceso a otro
DCV. Las conexiones entre DCV que originen riesgos significativos para la liquidacion deben
estar sujetas a la autorizacidon y a una supervisiéon reforzada de las autoridades competentes
relevantes.

(59) Los DCV deben también tener acceso a la informacién (feeds) de las operaciones de las
ECC o los centros de negociacidn y estas infraestructuras del mercado deben tener acceso a los
sistemas de liquidacion de valores gestionados por los DCV. Es importante que dicho acceso
solo pueda denegarse si compromete el funcionamiento armonioso y ordenado de los
mercados financieros o genera un riesgo sistémico, y que no pueda denegarse ninguna
solicitud por motivos de pérdida de cuota de mercado.

(60) Procede poner a disposicién de las autoridades competentes una solucidon rapida vy
adecuada para hacer frente a toda posible negativa injustificada de los DCV o las
infraestructuras del mercado a conceder acceso a sus servicios. El presente Reglamento
completa las modalidades de acceso entre los centros de negociacidn, las ECC y los DCV,
establecidas por el Reglamento (UE) n® 648/2012 y por el Reglamento (UE) n2 600/2014,
necesarias para establecer un mercado interior competitivo de servicios post-negociacion. La
AEVM vy la Comision deben continuar vigilando atentamente la evolucidn de la infraestructura
de post-contratacion y, en su caso, intervenir para impedir que se produzcan falseamientos de
la competencia en el mercado interior.
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(61) Un marco prudencial y de conducta sélido en el sector financiero debe basarse en unos
regimenes de supervision y sancién eficaces. A tal fin, las autoridades de supervisiéon deben
contar con las oportunas facultades de actuacidn y con regimenes sancionadores disuasorios
aplicables ante cualquier conducta ilicita. En la Comunicacion de la Comisién titulada
«Regimenes sancionadores mas rigurosos en el sector de servicios financieros», de 8 de
diciembre de 2010, se hace una revision de las facultades sancionadoras existentes y de su
aplicacién practica, con el objetivo de promover la convergencia de las sanciones aplicadas en
el conjunto de las actividades de supervisidn.

(62) Por consiguiente, y a fin de garantizar el cumplimiento efectivo de los requisitos del
presente Reglamento por parte de los DCV, las entidades de crédito designadas como agentes
de liquidacion, los miembros de sus érganos de direccidn y cualesquiera otras personas que
ejerzan el control efectivo de su actividad, y demads personas, resulta oportuno que las
autoridades competentes puedan aplicar sanciones administrativas y otras medidas que sean
eficaces, proporcionadas y disuasorias.

(63) En aras del caracter disuasorio de las sanciones y de su aplicacién coherente en todos los
Estados miembros, el presente Reglamento debe establecer una lista de las sanciones
administrativas y otras medidas fundamentales que han de estar al alcance de las autoridades
competentes; la facultad de imponer esas medidas y sanciones a cualquier persona, fisica o
juridica, responsable de una infraccidon; una lista de los criterios fundamentales para
determinar el nivel y el tipo de tales sanciones y otras medidas; y los niveles de las multas
administrativas. Las multas administrativas deben tener en cuenta factores tales como los
beneficios financieros derivados de la infraccidon que, en su caso, se determinen, la gravedad y
duracion de la infraccidn, las posibles circunstancias agravantes o atenuantes y la necesidad de
producir efectos disuasorios, y han de prever, cuando sea procedente, una reduccidn en los
casos de cooperacion con la autoridad competente. En la adopcion y publicacién de las
sanciones han de respetarse los derechos consagrados en la Carta de los Derechos
Fundamentales de la Unidn Europea («la Carta»), en particular los relativos al respeto de la
vida privada y familiar (articulo 7), a la proteccién de datos de caracter personal (articulo 8), y
a la tutela judicial efectiva y a un juez imparcial (articulo 47).

(64) Con objeto de detectar las posibles infracciones, resulta oportuno instaurar mecanismos
eficaces para alentar la comunicacién de las infracciones o presuntas infracciones del presente
Reglamento a las autoridades competentes. Dichos mecanismos deben incluir garantias
adecuadas para las personas que denuncien infracciones o presuntas infracciones del presente
Reglamento y para las acusadas de tales infracciones. Conviene establecer procedimientos
apropiados para garantizar el derecho de la persona acusada a la proteccién de sus datos
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personales, asi como a defenderse y ser oida antes de que se adopte una decisidn definitiva a
su respecto, ademds del derecho a una tutela judicial efectiva ante cualquier decisién o
medida que le pueda concernir.

(65) El presente Reglamento debe entenderse sin perjuicio de las disposiciones del
ordenamiento juridico de los Estados miembros en relacién con las sanciones penales.

(66) La Directiva 95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, regula el tratamiento de los
datos personales que se efectie en los Estados miembros en aplicacién del presente
Reglamento. Todo intercambio o comunicacion de datos personales por las autoridades
competentes de los Estados miembros debe realizarse con arreglo a las disposiciones relativas
a la transmision de datos de naturaleza personal previstas en la Directiva 95/46/CE. El
Reglamento (CE) n2 45/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo, regula el tratamiento de
datos personales llevado a cabo por la AEVM en virtud del presente Reglamento. Todo
intercambio o comunicacion de datos personales por la AEVM debe ajustarse a las
disposiciones relativas a la transmision de datos de naturaleza personal previstas en el
Reglamento (CE) n2 45/2001.

(67) El presente Reglamento respeta los derechos fundamentales y observa los principios
reconocidos, en particular, por la Carta -especialmente el derecho al respeto de la vida privada
y familiar, a la proteccién de los datos de caracter personal, a la tutela judicial efectiva y a un
juez imparcial, a no ser juzgado o condenado dos veces por el mismo delito, y a la libertad de
empresa- y su aplicacidn debe ajustarse a tales derechos y principios.

(68) Resulta oportuno que la AEVM, desempefie un papel fundamental en la aplicacion del
presente Reglamento, garantizando una aplicacién coherente de las normas de la Unién por
las autoridades nacionales competentes y resolviendo las diferencias entre estas autoridades

(69) También resulta oportuno que la AEVM remita cada afio a la Comision un informe en el
que se evaluen las tendencias y riesgos potenciales existentes en los mercados regulados por
el presente Reglamento. En estos informes deben evaluarse, como minimo, la eficiencia de la
liquidacion; las liquidaciones internalizadas; la prestacidon transfronteriza de servicios; los
motivos por los que se han denegado derechos de acceso y cualesquiera otros obstaculos
sustanciales a la competencia en la prestacidn de servicios financieros post-negociacién,
incluidos los derivados de la mala utilizacion de sistemas de licencias; la idoneidad de las
sanciones por fallos en la liquidacidn, y en particular la necesidad de una mayor flexibilidad en
relacion con las sanciones por fallos en la liquidacién en operaciones con instrumentos
financieros iliquidos y la aplicacion de las normas de los Estados miembros sobre
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responsabilidad civil por pérdidas atribuibles a los DCV; las condiciones de prestacién de
servicios auxiliares de tipo bancario, los requisitos relativos a la proteccion de los valores de los
participantes y de sus clientes, y el régimen de sanciones; si es necesario, los informes podran
contener recomendaciones sobre medidas de prevencidon o correccion. Procede, asimismo,
gue la AEVM organice, en un plazo adecuado y de conformidad con las normas del Reglamento
(UE) n2 1095/2010, evaluaciones inter pares de las actividades de las autoridades competentes
al amparo del presente Reglamento. Dada la importancia sistémica de los DCV, y en vista de
gue esta es la primera vez que se reglamentan a escala de la Unidn, procede exigir que estas
evaluaciones inter pares se realicen en un principio cada tres afios, al menos en lo que se
refiere a la supervision de los DCV que se acojan al régimen de libre prestacion de servicios o
participen en un enlace interoperable.

(70) Como organismo con conocimientos muy especializados sobre los valores y sus mercados,
resulta eficiente y adecuado confiar a la AEVM la elaboracion de proyectos de normas técnicas
de regulacion y de ejecucion, que no impliquen decisiones politicas, para su presentacion a la
Comisidn. Cuando asi se especifique, procede que la AEVM colabore también estrechamente
con los miembros del SEBC y con la ABE.

(71) La Comisidon debe estar facultada para adoptar normas técnicas de regulacion, de
conformidad con el articulo 290 del TFUE y con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n?
1093/2010 y del Reglamento (UE) n? 1095/2010 y en relacién con los pormenores de las
medidas de disciplina de liquidacidon; la notificacién de las liquidaciones internalizadas; la
informacidn y otros elementos que debe incluir un DCV en su solicitud de autorizacidn; las
condiciones en las cuales las autoridades competentes respecto de los DCV pueden aprobar la
participacién de estos en el capital de determinadas entidades juridicas; la informacion que
deben facilitarse mutuamente las distintas autoridades al supervisar a los DCV; la informacidn
qgue el DCV debe presentar a la AEVM en su solicitud de reconocimiento; los elementos de los
sistemas de gobernanza de los DCV; los detalles de los registros que lleven los DCV; los riesgos
que deben tener en cuenta los DCV al realizar una evaluacion exhaustiva de riesgos, y los que
deben tener en cuenta las autoridades competentes al evaluar las razones de denegacién de
solicitudes de acceso; los elementos del procedimiento de acceso de los participantes y los
emisores a los DCV, de acceso entre DCV y de acceso entre estos y otras infraestructuras del
mercado, los pormenores de las medidas que deben adoptar los DCV con vistas a mantener la
integridad de la emision; la reduccién de los riesgos operativos y de inversion y de los riesgos
derivados de los enlaces entre DCV; los pormenores de los requisitos de capital de los DCV; y
los pormenores de la solicitud de autorizacion para prestar servicios auxiliares de tipo
bancario; el capital adicional y los requisitos prudenciales frente a los riesgos de crédito y de
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liguidez aplicables a los DCV y a las entidades de crédito designadas que tengan autorizacion
para prestar servicios auxiliares de tipo bancario.

(72) Resulta oportuno, asimismo, que la Comision esté facultada para adoptar normas técnicas
de ejecucion mediante actos de ejecucién, con arreglo al articulo 291 del TFUE y de
conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n? 1095/2010, en lo que respecta a los
modelos de formularios y plantillas para la notificacién de las liquidaciones internalizadas; la
solicitud de autorizacion por los DCV; la transmision de informacion entre distintas autoridades
competentes a efectos de la supervision de los DCV; los mecanismos de cooperacidon
pertinentes entre las autoridades del Estado miembro de origen y las del Estado miembro de
acogida; el formato de los registros que lleven los DCV; los procedimientos aplicables en caso
de denegarse a un participante o emisor el acceso a un DCV o de denegacion de acceso entre
DCV o entre estos y otras infraestructuras del mercado; la consulta a diversas autoridades
antes de la concesion de autorizacion a un agente de liquidacién.

(73) Para alcanzar los objetivos establecidos en el presente Reglamento, procede otorgar a la
Comisidn poderes para adoptar actos delegados con arreglo al articulo 290 TFUE en lo que se
refiere a los detalles especificos de ciertas definiciones; el nivel de las sanciones pecuniarias
aplicables a los participantes que causen fallos en la liquidacidn; y los criterios para determinar
si las operaciones de un DCV en un Estado miembro de acogida deben considerarse de
importancia significativa para ese Estado miembro. Reviste especial importancia que la
Comisidn lleve a cabo las consultas oportunas durante la fase preparatoria, en particular con
expertos. Al preparar y elaborar actos delegados, la Comision debe garantizar que los
documentos pertinentes se transmitan al Parlamento Europeo y al Consejo de manera
simultanea, oportuna y adecuada.

(74) A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacién del presente Reglamento, procede
conferir a la Comision competencias de ejecucidn para decidir sobre la evaluaciéon de las
normas de terceros paises a efectos del reconocimiento de DCV de terceros paises. Dichas
competencias deben ejercerse de conformidad con el Reglamento (UE) n? 182/2011 del
Parlamento Europeo y del Consejo.

(75) Para la evaluacion de las normas pertinentes de terceros paises, debe adoptarse un
planteamiento proporcionado, basado en los resultados, que se centre en el cumplimiento de
las normas aplicables a escala de la Unién y, cuando proceda, a escala internacional. Cuando
no haya diferencias sustanciales que permitan prever efectos perjudiciales para los mercados
de la Unidn, debe poder otorgarse también un reconocimiento condicional o provisional.

www.cef.es Masteres Cursos Oposiciones Editorial Barcelona Madrid Valencia


http://www.civil-mercantil.com/
http://www.cef.es/

Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

(76) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, establecer requisitos uniformes
en lo relativo a la liquidacién y a los DCV, no pueden ser alcanzados de manera suficiente por
los Estados miembros, sino que, debido a la dimensidn de la accidn, pueden lograrse mejor a
nivel de la Unién, esta puede adoptar medidas de conformidad con el principio de
subsidiariedad establecido en el articulo 5 del Tratado de la Unién Europea. De conformidad
con el principio de proporcionalidad establecido en el mismo articulo, el presente Reglamento
no excede de lo necesario para alcanzar dichos objetivos.

(77) Es necesario modificar la Directiva 98/26/CE a fin de adaptarla a la Directiva 2010/78/UE
del Parlamento Europeo y del Consejo, en virtud de la cual los sistemas de liquidacién de
valores designados no se notifican ya a la Comisién sino a la AEVM.

(78) Dado que el presente Reglamento armoniza dentro de la Unidn las medidas destinadas a
evitar y afrontar los fallos en la liquidacion y que establece para dichas medidas un ambito de
aplicacion mas amplio que el Reglamento (UE) n2 236/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo, procede derogar el articulo 15 de dicho Reglamento.

(79) Resulta oportuno que los DCV que presten servicios expresamente enumerados en el
presente Reglamento queden exentos de la aplicacion de la Directiva 2014/65/UE y del
Reglamento (UE) n2 600/2014. Sin embargo, para garantizar que todas las entidades que
presten servicios de inversidon y realicen actividades de inversion estén sujetas a la Directiva
2014/65/UE y al Reglamento (UE) n? 600/2014 y evitar distorsiones de la competencia entre
los diferentes tipos de prestadores de los mencionados servicios, es necesario exigir que los
DCV que presten servicios de inversidn y realicen actividades de inversidon en el contexto de
sus servicios auxiliares queden sujetos a los requisitos de la Directiva 2014/65/UE y el
Reglamento (UE) n? 600/2014.

(80) Resulta oportuno diferir la aplicacién de los requisitos de autorizacion y reconocimiento
contenidos en el presente Reglamento, a fin de ofrecer a los DCV establecidos en la Unién o en
terceros paises tiempo suficiente para solicitar la autorizacion y el reconocimiento de sus
actividades con arreglo a lo previsto en el presente Reglamento. Hasta que se adopte, al
amparo del presente Reglamento, la decisién sobre la autorizacién o el reconocimiento de un
DCV y de sus actividades, incluidas las conexiones entre DCV, deben seguir siendo de
aplicaciéon las correspondientes normas nacionales sobre autorizacion y reconocimiento de
DCV.

(81) Es necesario, asimismo, diferir la aplicacion de los requisitos relativos a la disciplina de
liguidacion y los requisitos relativos la obligacidon de notificacidn de los internalizadores de la
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liguidacidn hasta que se establezcan todos los actos delegados o de ejecucién que detallen
dichos requisitos, asi como la de los requisitos relativos al registro de determinados valores
negociables en forma de anotaciones en cuenta y de liquidacion de las obligaciones, en los
sistemas de liquidacion de valores, a mds tardar en el segundo dia hdbil posterior a la
contratacién, con objeto de que los participantes en el mercado que posean valores
representados en soporte papel o que apliquen plazos de liquidacidon mas largos dispongan de
tiempo suficiente para cumplir con dichos requisitos.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
TITULO |
Objeto, ambito de aplicacidn y definiciones
Articulo 1. Objeto y admbito de aplicacion.

1. El presente Reglamento establece requisitos uniformes para la liquidacién de los
instrumentos financieros en la Unidn, asi como normas de organizacion y conducta de los
depositarios centrales de valores (DCV) con vistas a promover una liquidacién correcta,
eficiente y segura.

2. El presente Reglamento se aplica a la liquidacién de todos los instrumentos financieros y
todas las actividades de los DCV, salvo que sus disposiciones indiquen lo contrario.

3. El presente Reglamento se entenderd sin perjuicio de las disposiciones del Derecho de la
Unidn que regulen instrumentos financieros especificos, en particular la Directiva 2003/87/CE.

4. Los articulos 10 a 20, 22 a 24y 27, el articulo 28, apartado 6, el articulo 30, apartado 4, y los
articulos 46 y 47, asi como las disposiciones del titulo IV y los requisitos de informar a las
autoridades competentes o a las autoridades relevantes o de cumplir las érdenes de estas con
arreglo al presente Reglamento, no seran de aplicacién a los miembros del SEBC, a otros
organismos nacionales de los Estados miembros que desempefien funciones similares ni a
otros organismos publicos que se encarguen de la gestion de la deuda publica o intervengan
en dicha gestion en la Unidn en relacion con ninguno de los DCV que los mencionados
organismos gestionen directamente bajo la responsabilidad de un mismo érgano de direccidn,
que tenga acceso a los fondos de dichos organismos y que no sea una entidad independiente.

Articulo 2. Definiciones.

1. A los efectos del presente Reglamento, se entenderd por:
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1) «depositario central de valores» o «DCV»: una persona juridica que gestione un sistema de
liguidacién de valores conforme a lo que se recoge en el anexo, seccién A, punto 3, y que
preste al menos otro de los servicios basicos enumerados en el anexo, seccion A;

2) «DCV de un tercer pais»: una persona juridica establecida en un tercer pais que preste un
servicio similar al servicio bdsico que se recoge en el anexo, seccion A, punto 3, y que preste al
menos otro de los servicios basicos enumerados en el anexo, seccidon A;

3) «inmovilizacién»: la accidn de concentrar la ubicacion de valores fisicos en un DCV de un
modo que permita que las transferencias posteriores se realicen mediante anotaciones en
cuenta;

4) «forma desmaterializada»: forma de los instrumentos financieros que solo existen como
registros en un sistema de anotaciones en cuenta;

5) «DCV receptor»: el DCV que recibe la solicitud de otro DCV que desea tener acceso a sus
servicios a través de un enlace entre DCV;,

6) «DCV solicitante»: el DCV que solicita a otro DCV que le dé acceso a sus servicios a través de
un enlace entre DCV;

7) «liquidacion»: la finalizacion de una operacién con valores, dondequiera que se realice, con
el fin de extinguir las obligaciones de las partes en dicha operacién mediante la transferencia
de fondos, de valores, o de ambas cosas;

8) «instrumento financiero» o «valores»: un instrumento financiero tal como se define en el
articulo 4, apartado 1, punto 15, de la Directiva 2014/65/UE;

9) «orden de transferencia»: una orden de transferencia como se define en el articulo 2, letra
i), segundo guion, de la Directiva 98/26/CE;

10) «sistema de liquidacién de valores»: un sistema, conforme a lo previsto en el articulo 2,
letra a), guiones primero, segundo y tercero, de la Directiva 98/26/CE, que no esté gestionado
por una entidad de contrapartida central y cuya actividad consista en ejecutar érdenes de
transferencia;

11) «internalizador de la liquidacién»: cualquier entidad, incluidas las autorizadas con arreglo a
la Directiva 2013/36/UE o a la Directiva 2014/65/UE que ejecute 6rdenes de transferencia por
cuenta de clientes o por cuenta propia por medios distintos de un sistema de liquidacién de
valores;
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12) «fecha tedrica de liquidacién»: la fecha, anotada en el sistema de liquidacion de valores
como fecha de liquidacién, en la que las partes en una operacidn con valores acuerden que se
realice la liquidacion;

13) «plazo de liquidacién»: el intervalo entre la fecha de contratacién y la fecha tedrica de
liquidacion;

14) «dia habil»: la jornada laborable definida en el articulo 2, letra n), de la Directiva 98/26/CE;

15) «fallo en la liquidacién»: el hecho de no efectuarse o de efectuarse solo parcialmente la
liguidacion de una operacién con valores en la fecha tedrica de liquidacion, por falta de valores
o fondos, con independencia de la causa subyacente;

16) «entidad de contrapartida central (ECC)»: una ECC como se define en el articulo 2, punto 1,
del Reglamento (UE) n2 648/2012;

17) «autoridad competente»: la autoridad designada por cada Estado miembro de
conformidad con el articulo 11, salvo que el presente Reglamento indique otra cosa;

18) «autoridad pertinente»: cualquiera de las autoridades a que se hace referencia en el
articulo 12;

19) «participante»: cualquier participante, segin se define en el articulo 2, letra f), de la
Directiva 98/26/CE, en un sistema de liquidacion de valores;

20) «participacion»: una participacion definida en el articulo 2, punto 2, primera frase, de la
Directiva 2013/34/UE o la tenencia, directa o indirecta, del 20 % o mas de los derechos de voto
o del capital de una empresa;

21) «control»: la relacién entre dos empresas descrita en el articulo 22 de la Directiva
2013/34/UE;

22) «filial»: una empresa filial tal como se define en el articulo 2, punto 10, y en el articulo 22
de la Directiva 2013/34/UE;

23) «Estado miembro de origen»: el Estado miembro en el cual esta establecido un DCV;

24) «Estado miembro de acogida»: el Estado miembro, distinto del Estado miembro de origen,
en que un DCV tenga una sucursal o preste servicios de DCV;

www.cef.es Masteres Cursos Oposiciones Editorial Barcelona Madrid Valencia


http://www.civil-mercantil.com/
http://www.cef.es/

Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

25) «sucursal»: un centro de actividad, distinto de la administracion central, que forme parte
de un DCV, que no tenga personalidad juridica y que preste servicios de DCV cubiertos por la
autorizacién del DCV;

26) «impago»: la situacion de un participante en relacién con el cual se incoa un
procedimiento de insolvencia, segin se define en el articulo 2, letra j), de la Directiva
98/26/CE;

27) «entrega contra pago (ECP)»: un mecanismo de liquidacién de valores que vincula una
transferencia de valores a una transferencia de fondos, de modo que la entrega de los
primeros tiene lugar Unica y exclusivamente si se efectda la transferencia de fondos
correspondiente, y viceversa;

28) «cuenta de valores»: una cuenta en la que pueden abonarse o adeudarse valores;

29) «enlace entre DCV»: un acuerdo entre DCV en virtud del cual uno de ellos se convierte en
participante en el sistema de liquidacion de valores de otro DCV a fin de facilitar la
transferencia de valores entre los participantes del segundo DCV y los participantes del
primero o accede al otro DCV indirectamente, a través de un intermediario. Los enlaces entre
DCV incluyen los enlaces estandar, los enlaces personalizados, los enlaces indirectos y los
enlaces interoperables;

30) «enlace estandar»: un enlace entre DCV en virtud del cual un DCV se convierte en
participante en el sistema de liquidacion de valores de otro DCV en las mismas condiciones
que cualquier otro participante en el sistema de liquidacién de valores gestionado por el
segundo;

31) «enlace personalizado»: un enlace entre DCV en virtud del cual se prestan al DCV, que se
convierte en participante en el sistema de liquidacion de valores de otro DCV, servicios
especificos adicionales a los servicios normalmente prestados por el segundo a los
participantes en el sistema de liquidacién de valores;

32) «enlace indirecto»: un acuerdo entre un DCV y un tercero que no es un DCV pero que es
un participante en el sistema de liquidacién de valores de otro DCV. Este tipo de enlace es
establecido por un DCV para facilitar la transferencia de valores de los participantes de otro
DCV a sus propios participantes;
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33) «enlace interoperable»: un enlace entre DCV en virtud del cual los DCV acuerdan
establecer soluciones técnicas mutuas para la liquidacién en los sistemas de liquidacién de
valores que los DCV gestionan;

34) «procedimientos y normas internacionales abiertos de comunicacidon»: normas
internacionalmente aceptadas para los procedimientos de comunicacién, como los formatos
de mensaje normalizados y la representacién normalizada de datos, a las que puede acceder
en condiciones equitativas, abiertas y no discriminatorias cualquier interesado;

35) «valores negociables»: los valores negociables definidos en el articulo 4, apartado 1, punto
44, de la Directiva 2014/65/UE;

36) «acciones»: los valores especificados en el articulo 4, apartado 1, punto 44, letra a), de la
Directiva 2014/65/UE;

37) «instrumentos del mercado monetario»: los instrumentos del mercado monetario
definidos en el articulo 4, apartado 1, punto 17, de la Directiva 2014/65/UE;

38) «participaciones de instituciones y entidades de inversidn colectiva»: las participaciones de
instituciones y entidades de inversidn colectiva a que se refiere el anexo |, seccion C, punto 3,
de la Directiva 2014/65/UE;

39) «derechos de emisidon»: los derechos de emisién descritos en el anexo |, seccién C, punto
11, de la Directiva 2014/65/UE, excluidos los instrumentos financieros derivados de derechos
de emision;

40) «mercado regulado»: el definido en el articulo 4, apartado 1, punto 21, de la Directiva
2014/65/UE;

41) «sistema multilateral de negociacion (SMN)»: el definido en el articulo 4, apartado 1, punto
22, de la Directiva 2014/65/UE;

42) «centro de negociacion»: un centro de negociacién definido en el articulo 4, apartado 1,
punto 24, de la Directiva 2014/65/UE;

43) «agente de liquidacidén»: el definido en el articulo 2, letra d), de la Directiva 98/26/CE;

44) «mercado de pymes en expansién»: un mercado de pymes en expansion definido en el
articulo 4, apartado 1, punto 12, de la Directiva 2014/65/UE;
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45) «érgano de direccion»: el drgano u drganos de un DCV, constituido de conformidad con el
Derecho nacional, que estd facultado para fijar la estrategia, los objetivos y la orientacién
general del DCV, y que se ocupa de la vigilancia y control del proceso de toma de decisiones de
la direccidn. Deberd incluir a personas que dirijan de hecho la actividad del DCV.

Si el drgano de direccién comprende, de conformidad con la legislacién nacional, diferentes
drganos con funciones especificas, los requisitos del presente Reglamento solo se aplicaran a
aquellos miembros del érgano de direccién a los que la legislacion nacional aplicable atribuya
la responsabilidad correspondiente;

46) «alta direccidén»: las personas fisicas que ejercen funciones ejecutivas en el DCV y que son
responsables de la gestion diaria del DCV y deben rendir cuentas de ello ante el rgano de
direccion.

2. La Comisién estarad facultada para adoptar, de conformidad con el articulo 67, actos
delegados relativos a medidas que especifiquen con mayor precisién los servicios auxiliares de
tipo no bancario previstos en el anexo, seccion B, puntos 1 a 4, y los servicios auxiliares de tipo
bancario previstos en el anexo, seccién C.

TITULO Il
Liquidacion de valores
CAPITULO |
Anotaciones en cuenta
Articulo 3. Anotaciones en cuenta.

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 2, todo emisor establecido en la Unién que
emita o haya emitido valores negociables que se admitan a negociaciéon o se negocien en
centros de negociaciéon velara por la representacion de tales valores mediante anotaciones en
cuenta, ya sea mediante su inmovilizacién o a través de su emisidon directa, en forma
desmaterializada.

2. Cuando se realice una operacion con valores negociables en un centro de negociacion, los
valores correspondientes se registraran mediante anotaciones en cuenta en un DCV a mas
tardar en la fecha tedrica de liquidacidén, a menos que ya hayan sido objeto de tal registro.

Los valores negociables que se transfieran a raiz de un acuerdo de garantia financiera, segun se
define en el articulo 2, apartado 1, letra a), de la Directiva 2002/47/CE, se registraran en forma
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de anotaciones en cuenta en un DCV en la fecha de liquidacién o con anterioridad a la misma,
a menos que ya hayan sido objeto de tal registro.

Articulo 4. Control del cumplimiento.

1. Las autoridades del Estado miembro en que esté establecido el emisor que emita valores
velaran por la aplicacion del articulo 3, apartado 1.

2. Las autoridades competentes para la supervision de los centros de negociacion, incluidas las
autoridades competentes designadas de conformidad con el articulo 21, apartado 1, de la
Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, velaran por que se aplique lo
dispuesto en el articulo 3, apartado 2, parrafo primero, del presente Reglamento cuando los
valores a que se refiere el articulo 3, apartado 1, del presente Reglamento se negocien en
centros de negociacion.

3. Las autoridades de los Estados miembros responsables de la aplicacién de la Directiva
2002/47/CE velaran por el cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 3, apartado 2, parrafo
segundo, del presente Reglamento cuando los valores a que se refiere el articulo 3, apartado 1,
del mismo se transfieran a raiz de un acuerdo de garantia financiera, segin se define en el
articulo 2, apartado 1, letra a), de la Directiva 2002/47/CE.

CAPITULO II
Plazos de liquidacién
Articulo 5. Fechas tedricas de liquidacion.

1. Todo participante en un sistema de liquidacién de valores que liquide en ese sistema, por
cuenta propia o de terceros, operaciones con valores negociables, instrumentos del mercado
monetario, participaciones de instituciones y entidades de inversion colectiva y derechos de
emision liquidara esas operaciones en la fecha tedrica de liquidacion.

2. En el caso de las operaciones con valores negociables a que se refiere el apartado 1 que se
ejecuten en centros de negociacién, la fecha tedrica de liquidaciéon no serd posterior al
segundo dia habil tras la contratacién. Este requisito no se aplicara a las operaciones que se
negocien a titulo privado pero que se ejecuten en centros de negociacién, a las operaciones
ejecutadas bilateralmente pero notificadas a un centro de negociacién, ni a la primera
operacion en la que los valores negociables en cuestion sean registrados por vez primera en
forma de anotacidn en cuenta con arreglo al articulo 3, apartado 2.
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3. Las autoridades competentes velaran por la aplicacién del apartado 1.

Las autoridades competentes para la supervision de los centros de negociacion velaran por la
aplicacion del apartado 2.

CAPITULO Il
Disciplina de liquidacién
Articulo 6. Medidas para prevenir fallos en la liquidacion.

1. Los centros de negociacidon estableceran procedimientos que permitan confirmar los
detalles pertinentes de las operaciones relativas a los instrumentos financieros a que se refiere
el articulo 5, apartado 1, en la fecha en que se haya ejecutado la operacion.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, las empresas de inversidn autorizadas de
conformidad con el articulo 5 de la Directiva 2014/65/UE estableceran, cuando corresponda,
medidas destinadas a limitar el nimero de fallos en la liquidacion.

Estas medidas consistirdn, como minimo, en acuerdos entre las empresas de servicios de
inversidn y sus clientes profesionales a que se refiere el anexo Il de la Directiva 2014/65/UE
para garantizar la rdpida notificacion de toda asignacion de valores a la operacion, la
confirmacién de dicha asignacién y la confirmacion de la aceptacion o rechazo de las
condiciones, con suficiente antelacion respecto de la fecha tedrica de liquidacion.

En estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, la AEVM emitird directrices de
conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n2 1095/2010 sobre los procedimientos
normalizados y los protocolos de mensajeria normalizados que deban utilizarse a los efectos
del parrafo segundo del presente apartado.

3. Para cada sistema de liquidacion de valores que gestionen, los DCV estableceran
procedimientos que faciliten la liquidacion de las operaciones con los instrumentos financieros
a que se refiere el articulo 5, apartado 1, en la fecha tedrica de liquidacion, con una exposicion
minima de sus participantes a los riesgos de contraparte y de liquidez y una reducida
proporcién de fallos en la liquidacién. Promoveran una pronta liquidacion en la fecha tedrica
de liquidacién a través de mecanismos adecuados.

4. Para cada sistema de liquidacién de valores que gestionen, los DCV estableceran medidas
que propicien e incentiven la liquidacién a tiempo de las operaciones por parte de sus
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participantes. Los DCV exigirdn a los participantes que liquiden sus operaciones en la fecha
tedrica de liquidacion.

5. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacion que especifiquen las medidas que deban establecer las
empresas de servicios de inversidn a efectos de lo dispuesto en el apartado 2, parrafo primero,
los pormenores de los procedimientos destinados a facilitar la liquidacién a que se refiere el
apartado 3, y los pormenores de las medidas destinadas a propiciar e incentivar la liquidacion
a tiempo de las operaciones a que se refiere el apartado 4.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el procedimiento establecido en los articulos 10
a 14 del Reglamento (UE) n2 1095/2010.

Articulo 7. Medidas para tratar los fallos en la liquidacion.

1. Para cada sistema de liquidacién de valores que gestionen, los DCV establecerdn un sistema
orientado al seguimiento de los fallos en la liquidacion de las operaciones relativas a los
instrumentos financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1. Presentardn a la autoridad
competente y a las autoridades relevantes informes periddicos que recojan el nimero y los
pormenores de los fallos en la liquidacién, asi como cualquier otra informacion pertinente,
junto con las medidas que prevén adoptar el DCV y sus participantes para mejorar la eficiencia
en la liquidacion. Los DCV haran publicos estos informes con periodicidad anual, en forma
agregada y andnima, Las autoridades competentes trasladaran a la AEVM toda informacion
pertinente sobre los fallos en la liquidacion.

2. En relacidn con cada sistema de liquidacién de valores que exploten, los DCV estableceran
procedimientos que faciliten la liquidaciéon de las operaciones relativas a los instrumentos
financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1, que no se liquiden en la fecha tedrica de
liguidacion. Dichos procedimientos incluirdan un mecanismo de sancién que constituya un
factor disuasorio eficaz para los participantes que provoquen fallos en la liquidacién.

Antes de establecer los procedimientos a que se refiere el parrafo primero, cada DCV
consultard a los centros de negociacion y ECC pertinentes a los que preste servicios de
liguidacion.
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Los mecanismos de sancién contemplados en el parrafo primero incluirdn sanciones
pecuniarias para los participantes que causen fallos en la liquidacion (en lo sucesivo, «los
participantes incumplidores»). Las sanciones pecuniarias se calcularan diariamente para cada
dia habil en que una operacion no haya sido liquidada pasada la fecha tedrica de liquidacién y
hasta el final del proceso de recompra a que se refiere el apartado 3, pero sin exceder de la
fecha de liquidacion real.

Las sanciones pecuniarias no podran configurarse como una fuente de ingresos para el DCV.

3. Sin perjuicio del mecanismo de sancidon a que se refiere el apartado 2 y del derecho a
cancelar bilateralmente la operacidn, cuando un participante incumplidor no entregue al
participante destinatario los instrumentos financieros a que se refiere el articulo 5, apartado 1,
dentro de los cuatro dias habiles siguientes a la fecha tedrica de liquidacidon (periodo de
prérroga), debera ponerse en marcha un proceso de recompra, de modo que dichos
instrumentos queden disponibles para liquidacién y se entreguen al participante destinatario
dentro de un plazo adecuado.

Si la operacion se refiere a instrumentos financieros negociados en un mercado de pymes en
expansion, el periodo de prérroga serd de 15 dias, salvo en caso de que el mercado de pymes
en expansion decida aplicar un periodo de prérroga mas breve.

4. El requisito establecido en el apartado 3 estara sujeto a las siguientes excepciones:

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

b) para las transacciones compuestas de varias operaciones como por ejemplo los acuerdos de
recompra o préstamo de valores, el proceso de recompra a que se refiere el apartado 3 no se
aplicara si dicho proceso resulta ineficaz por ser suficientemente corto el plazo acordado para
tales transacciones.5. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 7, las excepciones
contempladas en el apartado 4 no se aplicaran respecto de operaciones con acciones
compensadas por una ECC.

6. Sin perjuicio de las sanciones pecuniarias a que se refiere el apartado 2, cuando el precio de
las acciones acordado cuando se negocid la operacion sea superior al precio abonado al
ejecutarse la recompra, el participante incumplidor abonara la diferencia correspondiente al
participante destinatario a mas tardar durante el segundo dia habil siguiente a la fecha en que
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los instrumentos financieros mencionados en el articulo 5, apartado 1, hayan sido entregados
a raiz de la recompra.

7. Si la recompra falla 0 no es posible, el participante destinatario podra elegir entre recibir
una indemnizacion en efectivo o aplazar la ejecucién de la recompra hasta una fecha posterior
adecuada («el periodo de aplazamiento»). Si los instrumentos financieros en cuestidén no se
entregan al participante destinatario al final del periodo de aplazamiento, se abonara la
indemnizacion en efectivo.

La indemnizacién en efectivo se abonard al participante destinatario a mas tardar durante el
segundo dia habil siguiente al final del proceso de recompra a que se refiere el apartado 3 o al
final del periodo de aplazamiento si se optd por el periodo de aplazamiento.

8. El participante incumplidor reembolsara a la entidad que ejecute la recompra todas las
cantidades abonadas de conformidad con los apartados 3, 4 y 5, incluidos los gastos de
ejecucién que puedan derivarse de la recompra. Estos gastos se comunicardn con claridad a
todos los participantes.

9. Los DCV, las ECCy los centros de negociacidon estableceran procedimientos que les permitan
suspender, en consulta con sus respectivas autoridades competentes, a cualquier participante
que reiterada y sistemdticamente no entregue los instrumentos financieros a que se refiere el
articulo 5, apartado 1, en la fecha tedrica de liquidacién, y hacer publica su identidad, a
condicidon de haber dado previamente a ese participante la oportunidad de presentar sus
observaciones y de haber informado debidamente a las autoridades competentes de los DCV,
de las ECC, los centros de negociacion y ese participante. Ademas de consultarlas antes de
toda suspension, los DCV, las ECC y los centros de negociacidn notificaran sin demora a sus
respectivas autoridades competentes la suspensién de un participante. La autoridad
competente informard de inmediato a las autoridades relevantes de la suspension del
participante.

En la difusién publica de las suspensiones no se incluirdn datos personales en el sentido del
articulo 2, letra a), de la Directiva 95/46/CE.

10. Los apartados 2 a 9 se aplicaran a todas las operaciones con los instrumentos financieros a
que se refiere el articulo 5, apartado 1, que estén admitidos a negociacién o se negocien en un
centro de negociacidn o se compensen a través de ECC, del siguiente modo:

a) para las operaciones que se compensen a través de una ECC, sera la ECC quien ejecute el
proceso de recompra contemplado en los apartados 3 a 8;
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b) en el caso de las operaciones no compensadas por una ECC pero ejecutadas en un centro de
negociacién, este Ultimo recogerd en su reglamento interno la sujecién obligatoria de sus
miembros y participantes a las medidas a que se refieren los apartados 3 a 8;

c) para todas las operaciones distintas de las contempladas en las letras a) y b) del presente
parrafo, los DCV recogerdn en su reglamento interno la sujecion obligatoria de sus
participantes a las medidas a que se refieren los apartados 3 a 8.

Los DCV facilitardn la informacién de liquidacion necesaria a las ECC y los centros de
negociacién, a fin de que puedan cumplir las obligaciones que les impone el presente
apartado.

Sin perjuicio de lo dispuesto en las letras a), b) y c) del parrafo primero, los DCV podran hacer
el seguimiento de la ejecucidon de las recompras contempladas en dichas letras cuando se
refiera a instrucciones de liquidacién multiples, sobre los mismos instrumentos financieros y
con plazos de ejecucion que venzan en la misma fecha, a fin de minimizar el nimero de
recompras que deban ejecutarse y, por tanto, la repercusién en los precios de los
correspondientes instrumentos financieros.

11. Los apartados 2 a 9 no se aplicaran a los participantes incumplidores que sean ECC.

12. Los apartados 2 a 9 no se aplicaran si se ha incoado un procedimiento de insolvencia
contra el participante incumplidor.

13. El presente articulo no se aplicara si el centro de negociacion principal de las acciones esta
situado en un tercer pais. La ubicacién del centro de negociacidn principal de una accién se
determinara de conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n2 236/2012.

14. La Comision estara facultada para adoptar, de conformidad con el articulo 67, actos
delegados que especifiquen, en funcidn del tipo de activo, de la liquidez del instrumento
financiero y del tipo de operacion, los parametros que deban utilizarse para calcular el nivel
proporcionado y disuasorio de las sanciones pecuniarias contempladas en el apartado 2,
parrafo tercero, que permita garantizar una elevada disciplina de liquidacion y un
funcionamiento correcto y ordenado de los mercados financieros en cuestion.

15. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacion para especificar lo siguiente:

a) los pormenores del sistema de seguimiento de los fallos en la liquidaciéon y los informes a
este respecto mencionados en el apartado 1;
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b) los procedimientos de cobro y redistribucion de las sanciones pecuniarias y cualesquiera
otros ingresos que puedan derivarse de tales sanciones de conformidad con el apartado 2;

c) los pormenores del funcionamiento del proceso de recompra adecuado a que se refieren los
apartados 3 a 8, incluidos los correspondientes plazos de entrega del instrumento financiero
tras el proceso de recompra, a efectos del apartado 3; estos plazos se calibrardn en funcidn del
tipo de activo y de la liquidez de los instrumentos financieros;

d) las circunstancias en las cuales el periodo de prérroga pueda prolongarse en funcién del tipo
de activo y la liquidez de los instrumentos financieros, de conformidad con las condiciones a
que se refiere el apartado 4, letra a), teniendo en cuenta los criterios de evaluacion de la
liguidez establecidos en el articulo 2, apartado 1, punto 17, del Reglamento (UE) n2 600/2014;

e) a efectos del apartado 4, letra c), el tipo de operaciones, con su plazo especifico, para las
cuales el proceso de recompra resulta ineficaz;

f) un método para calcular la indemnizacién en efectivo a efectos del apartado 7;

g) las condiciones en las que se considerard que un participante incumple reiterada y
sistematicamente la obligacion de entregar los instrumentos financieros, a efectos del
apartado 9,y

h) la informacién de liquidacion necesaria a efectos del apartado 10, parrafo segundo.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 8. Control del cumplimiento.

1. La autoridad competente respecto del DCV que opere el sistema de liquidacion de valores,
la autoridad pertinente responsable de la vigilancia del sistema de liquidacion de valores de
que se trate y las autoridades competentes responsables de la supervisién de los centros de
negociacidon y de las ECC seran las competentes para velar por que las entidades sujetas a su
supervisién apliquen lo dispuesto en los articulos 6 y 7 y para controlar las sanciones
impuestas. Las autoridades competentes correspondientes cooperaran estrechamente entre si
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cuando sea necesario. Los Estados miembros informaran a la AEVM de las autoridades
competentes designadas que formen parte de la estructura de supervisién a escala nacional.

2. En aras de la coherencia, eficiencia y eficacia de las practicas de supervisién en la Unidn en
lo que respecta a los articulos 6 y 7 del presente Reglamento, la AEVM podra, en estrecha
cooperacion con los miembros del SEBC, emitir directrices de conformidad con el articulo 16
del Reglamento (UE) n2 1095/2010.

3. Ninguna infracciéon de las disposiciones del presente titulo afectard a la validez de un
contrato privado relativo a instrumentos financieros ni a la posibilidad de que las partes
ejecuten las clausulas de dicho contrato.

CAPITULO IV
Liquidacidn internalizada
Articulo 9. Internalizadores de la liquidacion.

1. Los internalizadores de la liquidaciéon informaran trimestralmente a las autoridades
competentes sobre el volumen y el valor agregados de todas las operaciones con valores que
liguiden al margen de los sistemas de liquidacién de valores.

Las autoridades competentes remitiran sin demora la informacion recibida con arreglo al
parrafo primero a la AEVM e informaran a esta de todo riesgo potencial derivado de esta
actividad de liquidacidn.

2. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, podra elaborar proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen con mayor precision el contenido de la
informacidn que debe comunicarsele.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

3. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion para establecer modelos de
formularios, plantillas y procedimientos para la notificacion y transmisién de informacién a
gue se hace referencia en el apartado 1.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comision a mas
tardar el 18 de junio de 2015.
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Se otorgan a la Comisidén competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el procedimiento establecido en el articulo 15
del Reglamento (UE) n? 1095/2010.

TITULO NI
Depositarios centrales de valores
CAPITULO |
Autorizacion y supervision de los DCV

SECCION 1. AUTORIDADES RESPONSABLES DE LA AUTORIZACION Y LA SUPERVISION DE LOS
DCv

Articulo 10. Autoridad competente.

Sin perjuicio de las tareas de vigilancia de los miembros del SEBC a que se hace referencia en el
articulo 12, apartado 1, cada DCV serd autorizado y supervisado por la autoridad competente
de su Estado miembro de origen.

Articulo 11. Designacion de la autoridad competente.

1. Cada Estado miembro designara a la autoridad competente responsable de desempefiar las
funciones que impone el presente Reglamento en relacién con la autorizacién y la supervisidn
de los DCV establecidos en su territorio, e informara de ello a la AEVM.

Cuando un Estado miembro designe a varias autoridades competentes, determinara su
cometido respectivo y designara a una sola autoridad como responsable de la cooperacién con
las autoridades competentes de los demas Estados miembros, las autoridades relevantes, la
AEVM y la ABE, cuando asi lo prevea expresamente el presente Reglamento.

2. La AEVM publicara en su sitio web una lista de las autoridades competentes designadas de
conformidad con el apartado 1.

3. Las autoridades competentes dispondran de todas las facultades de supervision e
investigacion necesarias para el ejercicio de sus funciones.

Articulo 12. Autoridades relevantes.

1. Las autoridades que a continuacidn se indican intervendrdn en la autorizacidn y supervision
de los DCV cuando asi lo prevea expresamente el presente Reglamento:
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a) la autoridad responsable de la vigilancia del sistema de liquidaciéon de valores gestionado
por el DCV en el Estado miembro cuyo ordenamiento juridico rija dicho sistema;

b) los bancos centrales de la Unidn emisores de las monedas mas relevantes en las que tiene
lugar la liquidacién;

c) cuando proceda, el banco central de la Unidn en cuyos libros se liquide el componente de
efectivo de un sistema de liquidacién de valores gestionado por un DCV.

2. La AEVM publicara en su sitio web la lista de las autoridades relevantes a que se refiere el
apartado 1.

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

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 13. Intercambio de informacion.

1. Las autoridades competentes, las autoridades relevantes y la AEVM se facilitardn
mutuamente y sin demora indebida, previa peticion, la informacidn necesaria para el
desempeno de sus funciones con arreglo al presente Reglamento.

2. Las autoridades competentes, las autoridades relevantes, la AEVM y los demdas organismos o
personas fisicas y juridicas que reciban informacion confidencial en el desempefio de sus
funciones con arreglo al presente Reglamento la utilizaran exclusivamente en el ejercicio de
sus funciones.

Articulo 14. Cooperacion entre autoridades.

1. Las autoridades competentes, las autoridades relevantes y la AEVM cooperardn
estrechamente, en particular intercambiando toda la informacién pertinente para la aplicacion
del presente Reglamento. Cuando resulte adecuado y pertinente, esa cooperacién se hara
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extensiva a otras autoridades y organismos publicos, en particular los establecidos o
designados en virtud de la Directiva 2003/87/CE.

En aras de la coherencia, eficiencia y eficacia de las practicas de supervisidon en la Unién, asi
como de la cooperacién entre las autoridades competentes y las autoridades relevantes en las
distintas evaluaciones que requiere la aplicacidn del presente Reglamento, la AEVM podra, en
estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, emitir directrices destinadas a las
autoridades competentes de conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

2. las autoridades competentes, en el ejercicio de sus funciones generales, tomaran
debidamente en consideracidn la posible incidencia de sus decisiones en la estabilidad del
sistema financiero de todos los demds Estados miembros afectados, en particular en las
situaciones de emergencia a que se refiere el articulo 15, basdndose en la informacion
disponible.

Articulo 15. Situaciones de emergencia.

Sin perjuicio del procedimiento de notificacion contemplado en el articulo 6, apartado 3, de la
Directiva 98/26/CE, las autoridades competentes y las autoridades relevantes comunicaran
inmediatamente a la AEVM vy a la Junta Europea de Riesgo Sistémico establecida por el
Reglamento (UE) n2 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (24) y entre ellas
mismas toda situacién de emergencia en relacidn con un DCV, incluida cualquier circunstancia
de los mercados financieros que pueda perjudicar a la liquidez del mercado, la estabilidad de la
moneda en la que tiene lugar la liquidacién, la integridad de la politica monetaria y la
estabilidad del sistema financiero de cualquiera de los Estados miembros en los que esté
establecido el DCV o uno de sus participantes.

SECCION 2. CONDICIONES Y PROCEDIMIENTOS DE AUTORIZACION DE LOS DCV
Articulo 16. Autorizacion de los DCV.

1. Toda persona juridica que se ajuste a la definicién de DCV deberd obtener la autorizacion de
la autoridad competente del Estado miembro en que esté establecida, antes de iniciar sus
actividades.

2. En la autorizacidn se especificard qué servicios bdsicos de los enumerados en el anexo,
seccion A, y qué servicios auxiliares de tipo no bancario de los contemplados en el anexo,
seccion B, podrd prestar el DCV.
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3. Los DCV deberan cumplir en todo momento las condiciones necesarias para la autorizacion.

4. Tanto los DCV como sus auditores independientes notificaran sin dilaciones injustificadas a
la autoridad competente todo cambio importante respecto de las condiciones de la
autorizacion.

Articulo 17. Procedimiento para la concesion de autorizacion.
1. EI DCV presentara una solicitud de autorizacién a su autoridad competente.

2. La solicitud de autorizacidn ird acompafiada de toda la informacidn necesaria para que la
autoridad competente pueda comprobar que el DCV ha adoptado, en el momento de la
autorizacién, todas las medidas necesarias para cumplir las obligaciones que le impone el
presente Reglamento. La solicitud de autorizacidn contendra un programa de actividades en el
que se indiquen el tipo de operaciones previstas y la estructura organizativa del DCV.

3. En el plazo de 30 dias habiles, a contar desde la recepcién de la solicitud, la autoridad
competente determinard si la misma estd completa. Si la solicitud no estd completa, la
autoridad competente fijard un plazo para que el DCV solicitante facilite informacién adicional.
Cuando la solicitud se considere completa, la autoridad competente lo notificara al DCV
solicitante.

4. A partir del momento en que la solicitud se considere completa, la autoridad competente
transmitira toda la informacidn contenida en ella a las autoridades relevantes y consultara a
dichas autoridades en lo que respecta a las caracteristicas del sistema de liquidacién de valores
gestionado por el DCV solicitante. Cada autoridad pertinente dispondra de un plazo de tres
meses a contar desde la fecha en que haya recibido la informacién para comunicar su posicion,
si lo desea, a la autoridad competente.

5. Si el DCV solicitante se propone prestar servicios contemplados en el articulo 4, apartado 1,
punto 2, de la Directiva 2014/65/UE ademas de los servicios auxiliares de tipo no bancario
expresamente enumerados en el anexo, seccion B, del presente Reglamento, la autoridad
competente debera remitir toda la informacidn incluida en la solicitud a la autoridad a que se
refiere el articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE y consultarla sobre la capacidad del DCV
solicitante para cumplir los requisitos de la Directiva 2014/65/UE y del Reglamento (UE) n¢
600/2014.

6. La autoridad competente, antes de conceder autorizacién al DCV solicitante, consultard a las
autoridades competentes del otro Estado miembro interesado en los siguientes casos:
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a) cuando el DCV sea una filial de un DCV autorizado en otro Estado miembro;

b) cuando el DCV sea una filial de la empresa matriz de un DCV autorizado en otro Estado
miembro;

c) cuando el DCV esté bajo el control de las mismas personas fisicas o juridicas que controlen a
otro DCV autorizado en otro Estado miembro.

7. La consulta contemplada en el apartado 6 abarcara lo siguiente:

a) la idoneidad de los accionistas y de las personas a que se refiere el articulo 27, apartado 6, y
la honorabilidad y experiencia de las personas, contempladas en el articulo 27, apartados 1y 4,
que dirijan efectivamente la actividad del DCV, en todos los casos en que el DCV solicitante y el
otro DCV autorizado en un Estado miembro diferente tengan en comdn a esos mismos
accionistas y personas;

b) la posibilidad de que las relaciones a que se refiere el apartado 6, letras a), b) y c¢), entre el
DCV autorizado en otro Estado miembro y el DCV solicitante, afecten a la capacidad de este
ultimo para cumplir los requisitos del presente Reglamento.

8. En el plazo de seis meses a contar desde la fecha de presentacion de una solicitud completa,
la autoridad competente informard por escrito al DCV solicitante, mediante decision
plenamente motivada, de la concesidn o denegacion de la autorizacion.

9. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacidon que especifiquen la informacién que el DCV debera presentar a
la autoridad competente en su solicitud de autorizacion.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

10. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de ejecucion que establezcan modelos de formularios, plantillas vy
procedimientos para solicitar la autorizacién.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

www.cef.es Masteres Cursos Oposiciones Editorial Barcelona Madrid Valencia


http://www.civil-mercantil.com/
http://www.cef.es/

Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

Se otorgan a la Comisidon competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el pdrrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 18. Efectos de la autorizacion.

1. Las actividades del DCV autorizado se limitaran a la prestacién de los servicios cubiertos por
su autorizacion o por notificacién de conformidad con el articulo 19, apartado 8.

2. Los sistemas de liquidacion de valores solo podran ser gestionados por DCV autorizados,
incluidos los bancos centrales que actien como DCV.

3. Los DCV autorizados solo podran tener participacién en personas juridicas cuyas actividades
se limiten a la prestacién de los servicios enumerados en el anexo, secciones A y B, salvo en
caso de que la autoridad competente autorice otro tipo de participacion por considerar que no
incrementa significativamente el perfil de riesgo del DCV.

4. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen los criterios que deban tener en cuenta las
autoridades competentes para autorizar la participacion de un DCV en personas juridicas
distintas de las que prestan los servicios enumerados en el anexo, secciones Ay B. Entre dichos
criterios podra figurar la complementariedad entre los servicios prestados por la persona
juridica en cuestion y los prestados por el DCV, y la magnitud de la exposicidn del DCV a
obligaciones derivadas de tal participacién.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 19. Ampliacion y externalizacion de las actividades y servicios.

1. Los DCV autorizados deberan presentar una solicitud de autorizacion a la autoridad
competente del Estado miembro de origen cuando deseen externalizar un servicio basico a
terceros con arreglo al articulo 30 o ampliar sus actividades para incluir una o varias de las
siguientes:
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a) servicios basicos adicionales enumerados en el anexo, seccidon A, que no estuvieran incluidos
en la autorizacion inicial;

b) servicios auxiliares autorizados pero no expresamente enumerados en anexo, seccion B, que
no estuvieran incluidos en la autorizacién inicial;

c) explotacidn de otro sistema de liquidacidn de valores;

d) liquidacidn de la totalidad o parte del componente de efectivo de su sistema de liquidacion
de valores en los libros de otro agente de liquidacion;

e) creacién de enlaces interoperables, incluidos los enlaces con DCV de terceros paises.

2. La concesion de autorizacidon con arreglo al apartado 1 estard sujeta al procedimiento
previsto en el articulo 17.

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

3. Los DCV establecidos en la Unidn que se propongan establecer un enlace interoperable
deberdn presentar a sus respectivas autoridades competentes una solicitud de autorizacidn
como se exige en el apartado 1, letra e). Dichas autoridades se consultaran entre si sobre la
aprobacion de dicho enlace. En caso de que se tomen decisiones discrepantes, y cuando asi lo
acuerden las dos autoridades competentes, el asunto podrd remitirse a la AEVM, que podra
actuar de conformidad con las facultades que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

4. Las autoridades a que se refiere el apartado 3 solo denegaran la autorizacién para crear un
enlace entre DCV si tal enlace compromete el funcionamiento correcto y ordenado de los
mercados financieros o genera riesgos sistémicos.

5. Las conexiones interoperables de DCV que externalicen alguno de sus servicios relacionados
con dichas conexiones a una entidad publica de conformidad con el articulo 30, apartado 5, y
las conexiones entre DCV no contempladas en el apartado 1, letra e), no estaran sujetas a
autorizacién con arreglo a dicha letra, pero tendran que ser notificadas a las autoridades
competentes y relevantes de los respectivos DCV antes de establecerse, debiendo facilitarse
en la notificacidon toda la informacidn necesaria para que dichas autoridades evaltden el
cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 48.
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6. Un DCV establecido y autorizado en la Unidn podrd mantener o establecer un enlace con un
DCV de un tercer pais de conformidad con las condiciones y procedimientos que se establecen
en el presente articulo. En el caso de los enlaces que se vayan a establecer con DCV de
terceros paises, la informacidn facilitada por el DCV solicitante deberd permitir a la autoridad
competente evaluar si tales enlaces cumplen los requisitos estipulados en el articulo 48 o los
requisitos que sean equivalentes a los estipulados en dicho articulo.

7. La autoridad competente del DCV solicitante exigird a este que suspenda un enlace ya
autorizado si no cumple los requisitos establecidos en el articulo 48 y con ello compromete el
funcionamiento correcto y ordenado de los mercados financieros o genera riesgos sistémicos.
Cuando una autoridad competente exija al DCV que suspenda un enlace, aplicard el
procedimiento contemplado en el articulo 20, apartados 2 y 3.

8. Los servicios auxiliares adicionales expresamente mencionados en el anexo, seccién B, no
estaran sujetos a autorizacién, pero deberan notificarse a la autoridad competente antes de su
prestacion.

Articulo 20. Revocacion de la autorizacion.

1. Sin perjuicio de las medidas correctoras o de otro tipo contempladas en el titulo V, la
autoridad competente del Estado miembro de origen del DCV revocard la autorizacidn en
cualquiera de las circunstancias siguientes:

a) si el DCV no ha utilizado la autorizacion en un plazo de 12 meses, renuncia expresamente a
la misma o no ha prestado servicios ni realizado actividad alguna durante los seis meses
anteriores;

b) si el DCV ha obtenido la autorizacién valiéndose de declaraciones falsas o de cualquier otro
medio irregular;

c) si el DCV deja de cumplir las condiciones a las que estaba vinculada la concesion de la
autorizacién y no ha tomado las medidas correctoras exigidas por la autoridad competente en
un determinado plazo;

d) si el DCV ha cometido infracciones graves o sistematicas de los requisitos establecidos en el
presente Reglamento o, cuando proceda, en la Directiva 2014/65/UE o el Reglamento (UE) n2
600/2014.

2. En cuanto se tenga conocimiento de alguna de las circunstancias mencionadas en el
apartado 1, la autoridad competente consultard de inmediato a las autoridades relevantes vy,
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cuando proceda, a la autoridad a que se refiere el articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE,
acerca de la necesidad de revocar la autorizacion.

3. La AEVM vy cualquiera de las autoridades relevantes, al igual que la autoridad a que se
refiere el articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE, podran exigir, en todo momento, que la
autoridad competente del Estado miembro de origen del DCV examine si este sigue
cumpliendo las condiciones a las que estaba supeditada la concesién de autorizacion.

4. lLa autoridad competente podrd limitar la revocacién de la autorizacién a un servicio,
actividad o instrumento financiero determinado.

5. Los DCV establecerdn, aplicardn y mantendrdn un procedimiento adecuado que garantice
gue, en caso de revocacién de la autorizacién al amparo del apartado 1, la liquidacion y la
transferencia de los activos de clientes y participantes a otros DCV se realicen de forma
oportuna y ordenada.

Articulo 21. Registro de DCV.

1. Las decisiones adoptadas por las autoridades competentes con arreglo a los articulos 16, 19
y 20 se comunicaran inmediatamente a la AEVM.

2. Los bancos centrales informaran sin dilaciones injustificadas a la AEVM de todos los sistemas
de liquidacién de valores que operen.

3. Todos los DCV que operen de conformidad con el presente Reglamento y que hayan
obtenido autorizacién o reconocimiento de conformidad con los articulos 16, 19 o 25 figurardn
en un registro en el que se especificaran los servicios y, cuando proceda, las clases de
instrumentos financieros en relacién con los cuales el DCV ha recibido autorizacién. El registro
incluird las sucursales operadas por el DCV en otros Estados miembros, los enlaces
establecidos entre DCV, y la informacidn exigida en virtud del articulo 31 si los Estados
miembros se han acogido a la posibilidad prevista en dicho articulo. La AEVM hara que el
registro esté disponible en su sitio web especifico y lo mantendra actualizado.

SECCION 3. SUPERVISION DE LOS DCV
Articulo 22. Revisidn y evaluacion.

1. Al menos una vez al afio, la autoridad competente examinara los sistemas, estrategias,
procesos y mecanismos aplicados por los DCV con respecto al cumplimiento del presente
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Reglamento y evaluara los riesgos a que estén o pudieran estar expuestos los DCV, asi como
los riesgos que estos generen para el correcto funcionamiento de los mercados de valores.

2. La autoridad competente exigird a cada DCV la presentacion de un plan de recuperacién
adecuado para garantizar la continuidad de sus operaciones esenciales.

3. La autoridad competente se asegurard de que se establezca y mantenga para cada DCV un
plan de resolucién adecuado que garantice, como minimo, la continuidad de sus funciones
basicas, en funcion de la magnitud y la importancia sistémica del DCV correspondiente, de la
indole, escala y complejidad de sus actividades, y de los planes de resolucién pertinentes que
se hayan establecido con arreglo a la Directiva 2014/59/UE.

4. La autoridad competente establecera la frecuencia y grado de exhaustividad de la revisién y
la evaluacién contemplados en el apartado 1 teniendo en cuenta la magnitud, importancia
sistémica, indole, escala y complejidad de las actividades del DCV considerado. La revision y la
evaluacidn se actualizaran con periodicidad al menos anual.

5. La autoridad competente sometera al DCV a inspecciones in situ.

6. Al efectuar la revision y la evaluacion mencionadas en el apartado 1, la autoridad
competente consultara en una fase temprana a las autoridades relevantes, en particular
acerca del funcionamiento de los sistemas de liquidacion de valores gestionados por el DCV, y
cuando proceda, a la autoridad a que se refiere el articulo 67 de la Directiva 2014/65/UE.

7. La autoridad competente informard periddicamente, y como minimo una vez al afio, a las
autoridades relevantes y, cuando proceda, a la autoridad a que se refiere el articulo 67 de la
Directiva 2014/65/UE de los resultados de la revisidon y la evaluacion mencionadas en el
apartado 1, incluidas las posibles medidas correctoras o sanciones impuestas.

8. Al efectuar la revisidon y la evaluacién mencionadas en el apartado 1, las autoridades
competentes responsables de supervisar a los DCV que mantengan los tipos de relaciones a
que se refiere el articulo 17, apartado 6, letras a), b) y c), se transmitiran reciprocamente toda
aquella informacion que pueda facilitar su labor.

9. La autoridad competente exigird a todo DCV que no cumpla los requisitos del presente
Reglamento que adopte cuanto antes las disposiciones o medidas necesarias a fin de corregir
la situacion.

10. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de regulacion para especificar lo siguiente:
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a) la informacién que el DCV facilitara a la autoridad competente a efectos de la revisidon y
evaluacidon mencionadas en el apartado 1;

b) la informacidn que la autoridad competente facilitard a las autoridades relevantes, a que se
refiere el apartado 7;

c) la informacién que las autoridades competentes a que se refiere el apartado 8 se facilitaran
reciprocamente.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision en el plazo
de 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

11. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de ejecucién para establecer modelos de formularios, plantillas vy
procedimientos para facilitar la informacién mencionada en el apartado 10, parrafo primero.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

SECCION 4. PRESTACION DE SERVICIOS EN OTRO ESTADO MIEMBRO
Articulo 23. Libre prestacion de servicios en otro Estado miembro.

1. Los DCV autorizados podran prestar los servicios a que se refiere el anexo en el territorio de
la Unidn, incluso mediante la apertura de una sucursal, siempre y cuando dichos servicios
estén cubiertos por la autorizacién.

2. Los DCV autorizados que se propongan prestar los servicios basicos a que se refiere el
anexo, seccién A, puntos 1y 2, en relacién con instrumentos financieros emitidos con arreglo a
la legislaciéon de otro Estado miembro a tenor del articulo 49, apartado 1, o abrir una sucursal
en otro Estado miembro quedaran sujetos al procedimiento de autorizacién contemplado en
los apartados 3 a 7.
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3. Todo DCV que desee prestar los servicios a que se refiere el apartado 2 en el territorio de
otro Estado miembro por primera vez, o modificar la gama de los servicios que presta,
facilitara a la autoridad competente de su Estado miembro de origen la siguiente informacién:

a) el Estado miembro en el que tenga previsto operar;

b) un programa de actividades en el que se indique, en particular, qué servicios se propone
prestar;

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

d) cuando exista una sucursal, la estructura organizativa de la misma y los nombres de las
personas responsables de su gestidn;

e) cuando proceda, una evaluacién de las medidas que el DCV se propone tomar para
posibilitar que sus usuarios cumplan las legislaciones nacionales a que se refiere el articulo 49,
apartado 1.

4. En el plazo de tres meses, a contar desde la recepcién de la informacién a que se refiere el
apartado 3, la autoridad competente del Estado miembro de origen comunicard esa
informacidn a la autoridad competente del Estado miembro de acogida, salvo si, a la vista de
los servicios que esté previsto prestar, tiene razones para dudar de la adecuacion de la
estructura administrativa o la situacién financiera del DCV que desea prestar servicios en el
Estado miembro de acogida.

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

5. En caso de que, de conformidad con el apartado 4, la autoridad competente del Estado
miembro de origen decida no transmitir toda la informacién a que se refiere el apartado 3 a la
autoridad competente del Estado miembro de acogida, deberd indicar las razones de su
negativa al DCV de que se trate dentro de los tres meses siguientes a la recepcion de toda la
informacidn e informar a la autoridad competente del Estado miembro de acogida de su
decision en relacion con el apartado 6, letra a). Cuando se comparta la informacion en
respuesta a tal solicitud, la autoridad competente del Estado miembro de acogida no
procedera a la comunicacién contemplada en el apartado 6, letra a).

6. El DCV podra comenzar a prestar los servicios a que se refiere el apartado 2 en el Estado
miembro de acogida en las siguientes condiciones:
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a) que haya recibido de la autoridad competente del Estado miembro de acogida una
comunicacion en la que acuse recibo de la comunicacidn a que se refiere el apartado 4 y
apruebe, si ha lugar, la evaluacion a que se refiere el apartado 3, letra e);

b) si no se acusara recibo de la comunicacién, que hayan transcurrido tres meses desde la
fecha de envio de la comunicacion a que se refiere el apartado 4.

7. En caso de modificacién de la informaciéon comunicada de conformidad con el apartado 3, el
DCV informara de ello por escrito a la autoridad competente de su Estado miembro de origen
al menos un mes antes de hacer efectiva la modificacion. La autoridad competente del Estado
miembro de origen, a su vez, informard sin demora sobre tal modificacién a la autoridad
competente del Estado miembro de acogida.

Articulo 24. Cooperacion entre las autoridades de los Estados miembros de origen y de acogida
y evaluacion inter pares.

1. Cuando un DCV autorizado en un Estado miembro haya abierto una sucursal en otro Estado
miembro, la autoridad competente del Estado miembro de origen y la autoridad competente
del Estado miembro de acogida cooperaran estrechamente en el ejercicio de sus funciones
previstas en el presente Reglamento, en particular cuando se realicen inspecciones in situ de
esa sucursal. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen y del Estado
miembro de acogida podran, en el ejercicio de sus competencias, realizar inspecciones in situ
de esa sucursal, tras informar a la autoridad competente del Estado miembro de acogida o del
Estado miembro de origen, respectivamente.

2. Las autoridades competentes de los Estados miembros de origen y de acogida podrdn exigir
a los DCV que presten servicios de conformidad con el articulo 23 que les informen
periddicamente de sus actividades en esos Estados miembros de acogida, entre otras cosas a
efectos de recopilar datos estadisticos. Las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida proporcionaran estos informes periddicos a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen si estas lo solicitan.

3. La autoridad competente del Estado miembro de origen del DCV, a solicitud de la autoridad
competente del Estado miembro de acogida, comunicara sin dilacién la identidad de los
emisores y los participantes de los sistemas de liquidacion de valores gestionados por el DCV
que preste servicios en ese Estado miembro de acogida, asi como cualquier otra informacion
pertinente sobre las actividades de dicho DCV en el Estado miembro de acogida.
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4. Cuando, habida cuenta de la situacién de los mercados de valores en el Estado miembro de
acogida, las actividades de un DCV que haya abierto una sucursal hayan adquirido importancia
significativa para el funcionamiento de los mercados de valores y la protecciéon de los
inversores de ese Estado miembro de acogida, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen y del Estado miembro de acogida y las autoridades relevantes del Estado
miembro de origen y del Estado miembro de acogida establecerdan mecanismos de
cooperacion para la supervision de las actividades de ese DCV en el Estado miembro de
acogida.

Cuando un DVC haya adquirido importancia significativa para el funcionamiento de los
mercados de valores y la proteccidon de los inversores de mas de un Estado miembro de
acogida, el Estado miembro de origen podra decidir que tales acuerdos de cooperacion
incluyan colegios de supervisores.

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

Cuando, pese a las medidas adoptadas por la autoridad competente del Estado miembro de
origen, o debido a que esas medidas resulten inadecuadas, el DCV persista en incumplir las
obligaciones derivadas de lo dispuesto en el presente Reglamento, la autoridad competente
del Estado miembro de acogida, tras informar a la del Estado miembro de origen, adoptara
cuantas medidas resulten oportunas para garantizar el cumplimiento de lo dispuesto en el
presente Reglamento en su territorio. Se informara a la AEVM sin demora de dichas medidas.

La autoridad competente del Estado miembro de acogida y del Estado miembro de origen
podra remitir el asunto a la AEVM, que podra actuar de conformidad con las facultades que le
confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n2 1095/2010.

6. Sin perjuicio del articulo 30 del Reglamento (UE) n? 1095/2010, la AEVM, tras consultar a los
miembros del SEBC, organizard y efectuard, al menos una vez cada tres afnos, una evaluacion
inter pares de la supervisidon de los DCV que hagan uso de la libre prestacidén de servicios en
otro Estado miembro de conformidad con el articulo 23 o participen en un enlace
interoperable.

En el contexto de la evaluaciéon inter pares a que se refiere el parrafo primero, la AEVM
recabard asimismo, cuando proceda, el dictamen o el asesoramiento del Grupo de partes
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interesadas del sector de los valores y mercados a que se refiere el articulo 37 del Reglamento
(UE) n2 1095/2010.

7. La Comisién estara facultada para adoptar, de conformidad con el articulo 67, actos
delegados relativos a medidas destinadas a establecer los criterios con arreglo a los cuales
podrd considerarse que las operaciones de un DCV en un Estado miembro de acogida son de
importancia significativa para el funcionamiento de los mercados de valores y la protecciéon de
los inversores en ese Estado miembro de acogida.

8. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de ejecucion para establecer modelos de formularios, plantillas vy
procedimientos en relacién con la cooperacion a que se refieren los apartados 1, 3y 5.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

SECCION 5. RELACIONES CON TERCEROS PAISES
Articulo 25. Terceros paises.

1. Los DCV de terceros paises podran prestar los servicios a que se refiere el anexo dentro del
territorio de la Unidn, incluso mediante la apertura de una sucursal.

2. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 1, los DCV de terceros paises que se propongan
prestar los servicios a que se refiere el anexo, seccion A, puntos 1 y 2, en relacién con
instrumentos financieros emitidos con arreglo a la legislacion de un Estado miembro
mencionada en el articulo 49, apartado 1, parrafo segundo, o abrir una sucursal en un Estado
miembro quedaran sujetos al procedimiento contemplado en los apartados 4 a 11 del
presente articulo.

3. Un DCV establecido y autorizado en la Unidn podra mantener o establecer un enlace con un
DCV de un tercer pais de conformidad con el articulo 48.

4. Previa consulta a las autoridades a que se refiere el apartado 5, la AEVM podra reconocer a
un DCV de un tercer pais, que haya solicitado ser reconocido a efectos de la prestacién de los
servicios a que se refiere el apartado 2, cuando concurran las siguientes condiciones:
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a) que la Comision haya adoptado una decisidn de conformidad con el apartado 9;

b) que el DCV del tercer pais esté sujeto a autorizacion, supervisidon y vigilancia efectivas o -si el
sistema de liquidacién de valores es gestionado por un banco central- vigilancia efectiva, de
modo que quede garantizado el pleno cumplimiento de los requisitos prudenciales aplicables
en ese tercer pais;

c) que existan acuerdos de cooperacion entre la AEVM vy las autoridades responsables en ese
tercer pais («las autoridades responsables del tercer pais»), de conformidad con el apartado
10;

d) que, cuando corresponda, el DCV del tercer pais tome las medidas necesarias para
posibilitar que sus usuarios cumplan la legislacidon nacional pertinente del Estado miembro en
el que se proponga prestar servicios de DCV, incluida la legislacién a que se refiere el articulo
49, apartado 1, parrafo segundo, y que la adecuacién de dichas medidas haya sido confirmada
por las autoridades competentes del Estado miembro en el que el DCV del tercer pais se
proponga prestar servicios de DCV.

5. A fin de determinar si concurren las condiciones mencionadas en el apartado 4, la AEVM
consultard a:

a) las autoridades competentes de los Estados miembros en los que el DCV del tercer pais
tenga previsto prestar servicios de DCV, en particular, sobre la forma en que el DCV del tercer
pais se propone cumplir el requisito a que se refiere el apartado 4, letra d);

b) las autoridades relevantes;

c) las autoridades responsables del tercer pais que sean responsables de la autorizacion,
supervisién y vigilancia de los DCV.

6. EI DCV de un tercer pais a que se refiere el apartado 2 dirigira su solicitud de reconocimiento
a la AEVM.

El DCV solicitante facilitard a la AEVM cuanta informacién resulte necesaria para el
reconocimiento. En el plazo de 30 dias habiles, a contar desde la recepcién de la solicitud, la
AEVM determinara si la misma esta completa. Si la solicitud no estd completa, la AEVM fijara
un plazo para que el DCV solicitante facilite informacion adicional.

Las autoridades competentes de los Estados miembros en los que el DCV del tercer pais se
proponga prestar servicios de DCV evaluaran el cumplimiento por este de la legislacién a que
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se refiere el apartado 4, letra d), e informaran a la AEVM, en una decisién plenamente
razonada, del resultado positivo o negativo de su evaluacion en un plazo de tres meses a
contar desde la fecha en que hayan recibido de la AEVM toda la informacién necesaria.

La decision sobre el reconocimiento se basard en los criterios mencionados en el apartado 4.

En el plazo de seis meses a contar desde la fecha de presentacion de una solicitud completa, la
AEVM informard por escrito al DCV solicitante, mediante decisidon plenamente motivada, de la
concesién o denegacion del reconocimiento.

7. En estrecha cooperacion con la AEVM, las autoridades competentes de los Estados
miembros en los que preste servicios de DCV el DCV del tercer pais, tras haber sido
debidamente reconocido con arreglo al apartado 4, podran solicitar a las autoridades
responsables del tercer pais:

a) que les informen periédicamente de las actividades del DCV del tercer pais en esos Estados
miembros de acogida, entre otras cosas a efectos de recopilar datos estadisticos;

b) que les comuniquen, dentro de un plazo adecuado, la identidad de los emisores vy
participantes de los sistemas de liquidacién de valores gestionados por el DCV del tercer pais
que preste servicios en ese Estado miembro de acogida, asi como cualquier otra informacion
pertinente sobre las actividades del DCV del tercer pais en el Estado miembro de acogida.

8. La AEVM, tras consultar con las autoridades a que se refiere el apartado 5, revisara el
reconocimiento del DCV del tercer pais si este amplia en la Unidn los servicios que presta,
conforme al procedimiento previsto en los apartados 4, 5y 6.

La AEVM retirard el reconocimiento del citado DCV si ya no se cumplen las condiciones
establecidas en el apartado 4 o si concurren las circunstancias mencionadas en el articulo 20.

9. La Comisién podra adoptar actos de ejecucion para determinar que el régimen juridico y de
supervisién de un tercer pais garantiza que los DCV autorizados en ese pais cumplen
disposiciones juridicamente vinculantes equivalentes a todos los efectos a las establecidas en
el presente Reglamento, que esos DCV son objeto de supervisiéon, vigilancia y medidas de
control del cumplimiento en dicho pais, de forma permanente y efectiva, y que el marco
juridico de ese tercer pais prevé un sistema equivalente y efectivo de reconocimiento de DCV
autorizados con arreglo a regimenes juridicos de terceros paises. Dichos actos de ejecucion se
adoptaran con arreglo al procedimiento de examen contemplado en el articulo 68, apartado 2.
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Ademas, al hacer el analisis a que se refiere el parrafo primero, la Comisidon podrd asimismo
examinar si dichos regimenes juridicos y de supervisién de un tercer pais reflejan las normas
del CSPL-OICV acordadas internacionalmente, en la medida en que estas ultimas no entren en
conflicto con los requisitos establecidos en el presente Reglamento.

10. De conformidad con el articulo 33, apartado 1, del Reglamento (UE) n2 1095/2010, la
AEVM celebrara acuerdos de cooperacion con las autoridades responsables de terceros paises
cuyos marcos juridicos y de supervisidon hayan sido reconocidos como equivalentes al presente
Reglamento segun lo dispuesto en el apartado 9. En dichos acuerdos se hara constar, como
minimo:

a) el mecanismo para el intercambio de informacidon entre la AEVM, las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida y las autoridades responsables del tercer pais,
incluido el acceso a toda la informacién sobre los DCV autorizados en terceros paises que
solicite la AEVM vy, en particular, el acceso a la informacidn en los casos contemplados en el
apartado 7;

b) el mecanismo para la notificacion inmediata a la AEVM cuando la autoridad responsable del
tercer pais considere que un DCV que esté siendo supervisado por ella infringe las condiciones
de su autorizacidn u otra legislacion aplicable;

c) los procedimientos relativos a la coordinacion de las actividades de supervision, incluidas, si
procede, inspecciones in situ. Si un acuerdo de cooperacion prevé la transferencia de datos
personales por un Estado miembro, dicha transferencia se efectuara con arreglo a lo dispuesto
en la Directiva 95/46/CE, y si prevé la transferencia de datos personales por la AEVM, con
arreglo a lo dispuesto en el Reglamento (CE) n? 45/2001.

11. Los DCV de terceros paises que hayan sido reconocidos de conformidad con los apartados
4 a 8 podrdn prestar los servicios a que se refiere el anexo dentro del territorio de la Unidn,
incluso mediante la apertura de una sucursal.

12. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen la informacién que el DCV solicitante debera
presentar a la AEVM en su solicitud de reconocimiento con arreglo al apartado 6.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.
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Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el pdrrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n21095/2010.

CAPITULO Il
Requisitos aplicables a los DCV
SECCION 1. REQUISITOS DE ORGANIZACION
Articulo 26. Disposiciones generales.

1. Los DCV deberan disponer de sélidos mecanismos de gobernanza, incluida una estructura
organizativa clara, con lineas de responsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes,
asi como de procedimientos eficaces de identificacidn, gestién, control y comunicacién de los
riesgos a los que estén o pudieran estar expuestos, y de politicas de remuneracién y
mecanismos de control interno apropiados, incluidos procedimientos administrativos vy
contables adecuados.

2. Los DCV adoptaran estrategias y procedimientos que sean suficientemente eficaces para
garantizar el cumplimiento del presente Reglamento, incluido el respeto de todas las
disposiciones del mismo por parte de sus directivos y empleados.

3. Los DCV mantendran y aplicaran medidas administrativas y organizativas escritas eficaces a
fin de detectar y gestionar los conflictos de intereses que pudieran surgir entre ellos mismos,
incluidos sus directivos, empleados, miembros del drgano de direccidén o cualquier persona
vinculada directa o indirectamente a ellos, y sus participantes o los clientes de estos.
Mantendran y aplicaran procedimientos adecuados de resolucién en caso de que se presente
un conflicto de intereses.

4. Los DCV haran publicos sus mecanismos de gobernanza y las normas por las que se rijan sus
actividades.

5. Los DCV contardn con procedimientos internos apropiados para que sus empleados puedan
informar sobre posibles infracciones del presente Reglamento por un conducto especifico.

6. Los DCV seran objeto de auditorias periddicas e independientes. Los resultados de las
mismas se comunicaran al érgano de direccién y se pondran a disposicién de la autoridad
competente y, cuando proceda, considerando los posibles conflictos de intereses entre los
miembros del comité de usuarios y el DCV, al comité de usuarios.
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7. Cuando un DCV forme parte de un grupo de empresas que comprenda otros DCV o
entidades de crédito de las contempladas en el titulo IV, deberd adoptar pautas y
procedimientos pormenorizados que especifiquen cdmo se aplicaran, al grupo y a las distintas
entidades que lo compongan, los requisitos establecidos en el presente articulo.

8. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen a nivel del DCV y a nivel de grupo a que se
refiere el apartado 7:

a) los instrumentos de seguimiento de los riesgos de los DCV a que se refiere el apartado 1;

b) las responsabilidades del personal clave en relacion con riesgos del DCV contemplados en el
apartado 1;

c) los posibles conflictos de intereses contemplados en el apartado 3;
d) los métodos de auditoria a que se refiere el apartado 6;

e) las circunstancias en las que seria adecuado, habida cuenta de los posibles conflictos de
intereses entre los miembros del comité de usuarios y el DCV, compartir las conclusiones de
auditoria con el comité de usuarios de conformidad con el apartado 6.La AEVM presentara
esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisidn a mas tardar el 18 de junio de
2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 27. Alta direccidon, érgano de direccion y accionistas.

1. La alta direccidn de un DCV deberd gozar de la honorabilidad y la experiencia suficientes
para asegurar la gestién adecuada y prudente del DCV.

2. EI DCV tendra un érgano de direccidon que cuente como minimo con un tercio de miembros
independientes, si bien el nimero de miembros independientes no podra ser inferior a dos.

3. La remuneracién de los miembros independientes y de los demas miembros no ejecutivos
del 6rgano de direccién no estara vinculada a los resultados empresariales del DCV.

4. El érgano de direccion estara integrado por personas idéneas que posean la honorabilidad
suficiente y una adecuada combinacidon de competencias, experiencia y conocimientos de la
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entidad y del mercado. Los miembros no ejecutivos del érgano de direccion establecerdn un
objetivo de representacidén para el sexo menos representado en el érgano de direccién, y
elaboraran orientaciones sobre como aumentar el nimero de personas del sexo menos
representado con miras a alcanzar dicho objetivo. Dicho objetivo, las orientaciones y su
aplicacién se haran publicos.

5. El DCV definird claramente las funciones y responsabilidades del érgano de direccién de
conformidad con el Derecho nacional aplicable. EI DCV pondra a disposicion de la autoridad
competente y del auditor, a peticion de estos, las actas de las reuniones del érgano de
direccion.

6. Los accionistas y personas del DCV que se hallen en condiciones de ejercer, directa o
indirectamente, un control sobre la gestion de este Ultimo deberan ser idéneos para asegurar
la gestién adecuada y prudente del DCV.

7. Los DCV deberan:

a) facilitar a la autoridad competente y al publico informacidn relativa a su accionariado vy, en
especial, la identidad y gama de intereses de toda parte que pueda ejercer un control sobre el
funcionamiento del DCV; b) informar a su autoridad competente y recabar la aprobacion de
esta respecto de toda decision de transferencia de derechos de propiedad que supongan
cambios en la identidad de las personas que ejercen un control sobre el funcionamiento del
DCV. Tras recibir la aprobacidon de su autoridad competente, el DCV hard publicas tales
transferencias de derechos de propiedad. Toda persona fisica o juridica que decida adquirir o
ceder sus derechos de propiedad de un modo que suponga cambios en la identidad de las
personas que ejercen un control sobre el funcionamiento del DCV debera informar de ello sin
demora injustificada al DCV y a su autoridad competente.

8. En el plazo de 60 dias habiles, a contar desde la recepcidn de la informacién mencionada en
el apartado 7, la autoridad competente adoptara una decisién sobre los cambios previstos en
el control del DCV. La autoridad competente se negara a aprobar los cambios previstos en el
control del DCV si existen razones objetivas y demostrables para creer que ello supondria una
amenaza para la gestion adecuada y prudente del DCV o para su capacidad de cumplir con lo
dispuesto en el presente Reglamento.

Articulo 28. Comité de usuarios.

1. Los DCV establecerdn comités de usuarios en cada sistema de liquidacién de valores que
exploten, los cuales estaran integrados por representantes de los emisores y de los
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participantes en los sistemas de liquidacién de valores. El asesoramiento del comité de
usuarios estara libre de cualquier influencia directa de la direccion del DCV.

2. Los DCV definiran de manera no discriminatoria el mandato de cada comité de usuarios que
establezcan, el sistema de gobernanza necesario para garantizar su independencia y sus
procedimientos operativos, asi como los criterios de admisién y el mecanismo de eleccidn de
los miembros del comité de usuarios. El sistema de gobernanza se hard publico y asegurard
que el comité de usuarios rinda cuentas directamente al drgano de direccion y se reuna
periddicamente.

3. Los comités de usuarios asesoraran al o6rgano de direccion sobre las disposiciones
fundamentales que incidan en sus miembros, incluidos los criterios para la aceptacién de
emisores o participantes en sus respectivos sistemas de liquidacion de valores y el nivel de
servicio.

4. Los comités de usuarios podran presentar al érgano de direccidn dictdmenes sobre las
estructuras de precios del DCV, que no seran vinculantes y deberan estar plenamente
motivados.

5. Sin perjuicio del derecho de las autoridades competentes a estar debidamente informadas,
los miembros del comité de usuarios estaran sujetos a normas de confidencialidad. Si el
presidente de un comité de usuarios determina que uno de sus miembros tiene un conflicto,
real o potencial, de intereses en relacidon con una determinada cuestién, dicho miembro no
serd autorizado a votar sobre dicha cuestion.

6. EL DCV informara sin demora a la autoridad competente y al comité de usuarios de toda
decisidn en la que el érgano de direccion decida no atenerse el asesoramiento del comité de
usuarios. El comité de usuarios podra informar a la autoridad competente de todo ambito en
el que considere que no se ha seguido el asesoramiento del comité de usuarios.

Articulo 29. Llevanza de registros.

1. Los DCV conservaran, durante un periodo minimo de diez afios, todos los registros relativos
a los servicios prestados y las actividades realizadas, incluidos los servicios auxiliares a que se
refiere el anexo, secciones B y C, a fin de que la autoridad competente pueda controlar el
cumplimiento de los requisitos previstos en el presente Reglamento.

2. Los DCV pondran, previa solicitud, los registros a que se refiere el apartado 1 a disposicion
de la autoridad competente y de las autoridades relevantes, asi como de cualesquiera otras
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autoridades publicas que en virtud del Derecho de la Unidn o del Derecho nacional del Estados
miembros de origen estén facultadas para exigir el acceso a registros relacionados con vistas al
desempeno de su cometido.

3. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen los pormenores de los registros contemplados
en el apartado 1 que habran de conservarse con vistas a controlar el cumplimiento por los DCV
de lo dispuesto en el presente Reglamento.

La AEVM presentara dichos proyectos de normas técnicas de regulacién a la Comisiéon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

4. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de ejecucidn que establezcan el formato de los registros a que se refiere el
apartado 1y que habran de conservarse con vistas a controlar el cumplimiento por los DCV de
lo dispuesto en el presente Reglamento.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comision a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 30. Externalizacion.

1. Los DCV que externalicen a terceros servicios o actividades seguiran siendo plenamente
responsables del cumplimiento de todas las obligaciones que les incumben con arreglo al
presente Reglamento y deberan cumplir en todo momento las condiciones siguientes:

a) que la externalizacion no entrafie una delegacién de su responsabilidad;

b) que las relaciones y obligaciones del DCV con respecto a sus participantes o emisores no se
vean alteradas;

c) que las condiciones de autorizacidn del DCV no varien;
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d) que la externalizacién no impida el ejercicio de las funciones de supervisidn y vigilancia, en
particular el acceso a los locales para obtener toda informacién pertinente que se precise en el
desempeno de tales funciones;

e) que la externalizacién no implique privar a los DCV de los sistemas y controles necesarios
para gestionar los riesgos a los que estan expuestos;

f) que los DCV conserven las competencias y los recursos necesarios para evaluar la calidad de
los servicios prestados y la idoneidad en cuanto a organizacién y capital del prestador de
servicios, y para supervisar eficazmente los servicios externalizados y gestionar los riesgos
asociados a la externalizacién de forma permanente;

g) que los DCV tengan acceso directo a la informacién pertinente de los servicios
externalizados;

h) que el prestador de servicios coopere con la autoridad competente y las autoridades
relevantes en relacion con las actividades externalizadas;

i) que el DCV se cerciore de que el prestador de servicios cumple las normas fijadas por la
pertinente legislacidn sobre proteccidon de datos que sea de aplicacién en el supuesto de que
los prestadores de servicios estén establecidos en la Unidon. El DCV tendra la responsabilidad
de velar por que esas normas se recojan en un contrato entre las partes y se mantengan.

2. El DCV definird en un contrato escrito sus derechos y obligaciones, asi como los del
prestador de servicios. El contrato de externalizacion establecera la posibilidad de rescisién del
contrato por parte del DCV.

3. EI DCV y el prestador de servicios pondran, previa solicitud, a disposiciéon de la autoridad
competente y de las autoridades relevantes toda la informacidon necesaria para permitirles
evaluar la conformidad de las actividades externalizadas con los requisitos del presente
Reglamento.

4. La externalizacion de un servicio basico estara supeditada a la autorizacion de la autoridad
competente con arreglo al articulo 19.

5. Los apartados 1 a 4 no seran de aplicacion cuando un DCV externalice algunos de sus
servicios o actividades a una entidad publica y esta externalizacidon se rija por un marco legal,
reglamentario y operativo especifico que haya sido determinado y formalizado de comun
acuerdo por la entidad publica y el correspondiente DCV y aprobado por las autoridades
competentes a la luz de los requisitos establecidos en el presente Reglamento.
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Articulo 31. Servicios prestados por terceros distintos del DCV.

1. No obstante lo dispuesto en el articulo 30 y, cuando la legislacién nacional asi lo exija, una
persona distinta del DCV podra ser responsable del registro de anotaciones en las cuentas de
valores mantenidas por el DCV.

2. Los Estados miembros que, de conformidad con el apartado 1, autoricen a terceros distintos
del DCV a prestar determinados servicios bdsicos mencionados en el anexo, seccién A, deberan
especificar en su legislacién nacional los requisitos aplicables en tales casos. Dichos requisitos
incluirdn las disposiciones del presente Reglamento que se aplicaran tanto al DCV como,
cuando proceda, a la otra parte interesada.

3. Los Estados miembros que, de conformidad con el apartado 1, autoricen a terceros distintos
del DCV a prestar servicios basicos mencionados en el anexo, seccidn A, deberan notificar a la
AEVM toda la informacion pertinente relativa a la prestacién de tales servicios, incluidas las
disposiciones pertinentes de su legislacidon nacional.

La AEVM incluira esta informacion en el registro de DCV contemplado en el articulo 21.
SECCION 2. NORMAS DE CONDUCTA
Articulo 32. Disposiciones generales.

1. Los DCV tendran metas y objetivos claramente definidos y asequibles, por ejemplo en lo
relativo a niveles de servicio minimos, expectativas de gestion de riesgos y prioridades
empresariales.

2. Los DCV dispondran de normas transparentes para el tratamiento de las reclamaciones.
Articulo 33. Requisitos para la participacion.

1. En relacién con cada sistema de liquidacidn de valores que exploten, los DCV dispondran de
criterios de participacidon que permitan un acceso abierto y equitativo a todas las personas
juridicas que se propongan convertirse en participantes y que se haran publicos. Estos criterios
seran transparentes, objetivos y no discriminatorios, a fin de garantizar un acceso abierto y
equitativo al DCV, y tendran debidamente en cuenta los riesgos para la estabilidad financiera 'y
el correcto funcionamiento de los mercados. Solo se autorizaran criterios que restrinjan el
acceso cuando su objetivo sea controlar de manera justificable un riesgo especificado para el
DCV.
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2. Los DCV tramitaran prontamente las solicitudes de acceso, dando respuesta a las mismas en
el plazo maximo de un mes, y haran publicos los procedimientos de tramitacion de dichas
solicitudes.

3. Los DCV denegaran el acceso a un participante que cumpla los criterios mencionados en el
apartado 1 motivando debidamente su decision por escrito y basdndose en un andlisis
exhaustivo del riesgo.

En caso de negativa, el participante solicitante tendrd derecho a reclamar ante la autoridad
competente del DCV que haya denegado el acceso.

Dicha autoridad competente examinara debidamente la reclamacién, analizando las razones
de la negativa, y dara al participante solicitante una respuesta motivada.

Dicha autoridad competente consultarda a la autoridad competente del lugar de
establecimiento del participante solicitante acerca de su analisis de la reclamacién. Cuando la
autoridad del participante solicitante no esté de acuerdo con ese andlisis, cualquiera de las dos
autoridades competentes podra remitir el asunto a la AEVM, que podra actuar de conformidad
con las facultades que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n2 1095/2010.

Cuando la negativa del DCV a otorgar acceso al participante solicitante se considere
injustificada, la autoridad competente del DCV que haya denegado el acceso dictard una
resolucion conminando al DCV a otorgar acceso al participante solicitante.

4. Los DCV contardn con procedimientos transparentes y objetivos para la suspension y la
salida ordenada de los participantes que dejen de cumplir los criterios de participacion
mencionados en el apartado 1.

5. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen los riesgos que deberan tener en cuenta el
DCV al efectuar una evaluacién exhaustiva de riesgos, y las autoridades competentes al evaluar
los motivos de denegacién de conformidad con el apartado 3, asi como los elementos del
procedimiento a que se refiere el apartado 3.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el pdarrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.
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6. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de ejecucion que establezcan modelos de formularios y plantillas para el
procedimiento a que se refiere el apartado 3.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisidon competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 34. Transparencia.

1. En relacién con cada sistema de liquidacion de valores que exploten, asi como en lo que
respecta a cada uno de los demas servicios basicos que presten, los DCV hardn publicos los
precios y comisiones correspondientes a los servicios bdsicos enumerados en el anexo, seccion
A, que presten. Hardn publicos los precios y comisiones de cada servicio y funcién por
separado, incluidos los descuentos y minoraciones y las condiciones para beneficiarse de estas
reducciones. Permitirdn a sus clientes acceder por separado a los servicios especificos
prestados.

2. Los DCV publicaran sus tarifas a fin de facilitar la comparacién de ofertas y de permitir a los
clientes conocer de antemano el precio que habran de pagar por los servicios recibidos.

3. Los DCV estaran vinculados por la politica de tarificacion que publiquen para sus servicios
basicos.

4. Los DCV ofreceran a sus clientes informacidon que les permita verificar la correspondencia
entre la factura y las tarifas publicadas.

5. Los DCV comunicaran a todos los clientes informacidon que les permita evaluar los riesgos
asociados a los servicios prestados.

6. Los DCV llevaran una contabilidad separada de los costes e ingresos de los servicios basicos
prestados y comunicardn esa informacion a la autoridad competente.

7. Los DCV llevaran una contabilidad separada de los costes e ingresos del conjunto de los
servicios auxiliares prestados y comunicaran esa informacion a la autoridad competente.

8. A fin de garantizar la aplicacién efectiva de las normas de competencia de la Unién y
posibilitar la deteccion, entre otras cosas, de la financiacién cruzada de servicios auxiliares por
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medio de servicios bdsicos, los DVC llevaran una contabilidad analitica de sus actividades. En
las cuentas analiticas se separaran, como minimo, los costes e ingresos asociados con cada uno
de sus servicios basicos de los asociados con servicios auxiliares.

Articulo 35. Procedimientos de comunicacion con los participantes y otras infraestructuras del
mercado.

En sus procedimientos de comunicacion con los participantes de los sistemas de liquidacion de
valores que exploten y con las infraestructuras del mercado con las que interactien, los DCV
recurrirdn a los procedimientos y normas internacionales abiertos en materia de comunicacion
reconocidos en materia de mensajeria y datos de referencia, en aras de la eficiencia del
registro, el pago y la liquidacion.

SECCION 3. REQUISITOS APLICABLES A LOS SERVICIOS DE LOS DCV
Articulo 36. Disposiciones generales.

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

Articulo 37. Integridad de la emisidn.

1. Los DCV tomaran las oportunas medidas de conciliacion con vistas a comprobar que el
numero de valores que constituyan una emision o formen parte de una emisién de valores
registrada en el DCV sea igual a la suma de los valores registrados en las cuentas de valores de
los participantes en el sistema de liquidacidon de valores gestionado por el DCV vy, cuando
proceda, en las cuentas de titulares mantenidas en el DCV. Estas medidas de conciliacion se
aplicaran como minimo una vez al dia.

2. En su caso, y en el supuesto de que otras entidades estén implicadas en el proceso de
conciliacién de una determinada emisién de valores, como el emisor, registradores, agentes de
emision, agentes de transferencia, depositarios comunes, otros DCV u otras entidades, el DCV
y cualesquiera de las entidades mencionadas organizaran entre si medidas de cooperacion e
intercambio de informacidon adecuadas, de tal modo que se preserve la integridad de la
emision.

3. En los sistemas de liquidacién de valores gestionados por DCV no se autorizaran los
descubiertos de valores, los saldos deudores ni la creacion de valores.
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4. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de regulacion que especifiquen las medidas de conciliacién que los DCV
deberan aplicar con arreglo a los apartados 1, 2 y 3.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 38. Proteccion de los valores de los participantes y de sus clientes.

1. Para cada sistema de liquidacidn de valores que opere, el DCV llevara registros y cuentas
que le permitan, en todo momento y de forma inmediata, segregar en las cuentas del DCV los
valores de un participante de aquellos de cualquier otro participante y, en su caso, de los
propios activos del DCV.

2. El DCV llevara registros y cuentas que permitan a todo participante segregar sus propios
valores de los de sus clientes.

3. EI DCV llevara registros y cuentas que permitan a todo participante mantener en una cuenta
de valores los valores que pertenezcan a distintos clientes de dicho participante («la
segregacion en cuentas globales de clientes»).

4. El DCV llevara registros y cuentas que permitan a todo participante segregar los valores de
cada uno de los clientes de este ultimo, cuando asi lo solicite el participante («la segregacion
individualizada por clientes»).

5. Los participantes ofreceran a sus clientes, como minimo, la posibilidad de elegir entre la
segregacion en cuentas globales de clientes y la segregacion individualizada por clientes, y les
informaran de los costes y riesgos asociados a cada opcion.

No obstante, el DCV y sus participantes establecerdan una segregacion individualizada por
clientes para los ciudadanos y residentes y las personas juridicas establecidas en un Estado
miembro cuando asi lo exija el Derecho nacional del Estado miembro a cuyo amparo se emitan
los valores, tal y como tal Derecho nacional esté vigente el 17 de septiembre de 2014. Esta
obligacion serd de aplicacion mientras que no se modifique ni derogue la correspondiente
legislacién nacional y mientras sigan siendo validos sus objetivos.
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6. Los DCV y sus participantes haran publicos los niveles de proteccién y los costes
correspondientes a los distintos niveles de segregacién que proporcionen, y ofrecerdn estos
servicios en condiciones comerciales razonables. La informacidon pormenorizada sobre los
distintos niveles de segregacion incluird una descripcion de las principales implicaciones
juridicas de cada uno de los niveles de segregacidn ofrecidos, junto con informacién sobre la
legislacidn en materia de insolvencia aplicable en las jurisdicciones pertinentes.

7. Los DCV no utilizaran con finalidad alguna los valores que no les pertenezcan. No obstante,
los DCV podran utilizar valores de un participante cuando hayan obtenido el consentimiento
expreso previo de dicho participante. Los DCV exigiran a los participantes la obtencion del
reconocimiento expreso previo de sus clientes siempre que resulte necesario.

Articulo 39. Firmeza de la liquidacion.

1. Los DCV velaran para que los sistemas de liquidacidon de valores que operen ofrezcan una
adecuada proteccion a los participantes. Los Estados miembros reconoceran y notificaran los
sistemas de liquidacién de valores gestionados por DCV con arreglo a los procedimientos a que
se refiere el articulo 2, letra a), de la Directiva 98/26/CE.

2. Los DCV se aseguraran de que, en cada uno de los sistemas de liquidacion de valores que
operen, estén definidos de conformidad con los articulos 3 y 5 de la Directiva 98/26/CE los
momentos de entrada y de irrevocabilidad de las érdenes de transferencia en el sistema de
liguidacion de valores.

3. Los DCV haran publicas las normas por las que se rige la firmeza de las transferencias de
valores y de efectivo en un sistema de liquidacién de valores.

4. Los apartados 2 y 3 se aplicaran sin perjuicio de las disposiciones aplicables a los contratos
de enlaces entre DCV y sin perjuicio del articulo 48, apartado 8.

5. Los DCV tomaran todas las medidas razonables para garantizar, de conformidad con las
normas pertinentes a que se refiere el apartado 3, que la firmeza de las transferencias de
valores y de efectivo contemplada en dicho apartado se consiga en tiempo real o intradia, pero
en ningun caso mas tarde del final del dia habil de la fecha de liquidacién efectiva.

6. Cuando los DCV ofrezcan los servicios a que se refiere el articulo 40, apartado 2, se
aseguraran de que el efectivo de las liquidaciones de valores esté a disposicién de sus
destinatarios para su uso no mas tarde del final del dia habil de la fecha tedrica de liquidacién.
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7. Todas las operaciones de valores contra efectivo que se liquiden en un sistema de
liguidacién de valores gestionado por un DCV entre participantes directos de dicho sistema se
liguidaran segun el mecanismo de entrega contra pago.

Articulo 40. Liquidacion en efectivo.

1. En lo que respecta a las operaciones denominadas en la moneda del pais en que tenga lugar
la liquidacion, y siempre que sea posible y factible, los DCV liquidaran los pagos de efectivo de
sus sistemas de liquidacion de valores a través de cuentas abiertas en un banco central que
emita la moneda correspondiente.

2. Cuando no sea posible o no estén disponibles los recursos para efectuar la liquidacidon por
medio de cuentas en un banco central segin lo dispuesto en el apartado 1, los DCV podrdn
ofrecer liquidar los pagos de efectivo, para todos o parte de sus sistemas de liquidacion de
valores, a través de cuentas abiertas en una entidad de crédito o a través de sus propias
cuentas. En el supuesto de que un DCV ofrezca efectuar la liquidacion por medio de cuentas
abiertas en una entidad de crédito o por medio de sus propias cuentas, lo hara de conformidad
con lo dispuesto en el titulo IV.

3. Los DCV velaran por que toda informacidon proporcionada a los participantes en los
mercados acerca de los riesgos y costes asociados con la liquidacidn en las cuentas de
entidades de crédito o en sus propias cuentas se facilite de forma fiel, clara y que no induzca a
confusiéon o engafio. Los DCV pondran a disposicién de los clientes o clientes potenciales
informacidn suficiente para permitirles determinar y evaluar los riesgos y costes que conlleva
la liquidacidn en las cuentas de entidades de crédito o en sus propias cuentas y facilitaran
dicha informacidn previa peticion.

Articulo 41. Normas y procedimientos en caso de impago de un participante.

1. Para cada sistema de liquidacion de valores que operen, los DCV contaran con normas y
procedimientos eficaces y claramente definidos para hacer frente al impago de uno o varios
participantes y garantizar que el DCV pueda tomar oportunamente medidas para contener las
pérdidas y las presiones sobre la liquidez y para seguir cumpliendo con sus obligaciones.

2. Los DCV haran publicas sus normas y procedimientos pertinentes en caso de impago.

3. Los DCV realizardn con sus participantes y otras partes interesadas pruebas y revisiones
periddicas de sus procedimientos en caso de impago, a fin de cerciorarse de que sean factibles
y eficaces.
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4. A fin de asegurar una aplicacidn coherente del presente articulo, la AEVM, en estrecha
cooperacion con los miembros del SEBC, podrd emitir directrices de conformidad con el
articulo 16 del Reglamento (UE) n2 1095/2010.

SECCION 4. REQUISITOS PRUDENCIALES
Articulo 42. Requisitos generales.

Los DCV establecerdn un marco sdlido para la gestion de riesgos, con vistas a la gestidn global
de los riesgos legales, de negocio, operativos y otros riesgos, directos o indirectos, que incluya
medidas para mitigar el fraude y la negligencia.

Articulo 43. Riesgos juridicos.

1. A efectos de su autorizacién y supervision, asi como con vistas a la informacién de sus
clientes, los DCV contardn con normas, procedimientos y contratos que sean claros y
comprensibles en relacién con todos los sistemas de liquidacién de valores que operen y todos
los demas servicios que presten.

2. Los DCV elaboraran sus normas, procedimientos y contratos de tal modo que sean
legalmente aplicables en todas las jurisdicciones pertinentes, incluso en caso de impago de un
participante.

3. Los DCV que realicen actividades en varias jurisdicciones tomaran todas las medidas
razonables para identificar y mitigar los riesgos derivados de los potenciales conflictos de leyes
entre jurisdicciones.

Articulo 44. Riesgos de negocio generales.

Los DCV contaran con sistemas eficaces de gestién y control y con instrumentos informaticos
eficaces para identificar, hacer el seguimiento y gestionar los riesgos de negocio generales,
incluyendo las pérdidas derivadas de deficiencias en la ejecucidn de la estrategia empresarial,
los flujos de tesoreria y los gastos de funcionamiento.

Articulo 45. Riesgos operativos.

1. Los DCV identificaran las fuentes de riesgo operativo, tanto internas como externas, y
minimizardn su impacto mediante la implantacion de los adecuados instrumentos
informaticos, controles y procedimientos, en relacidn con todos los sistemas de liquidacién de
valores que operen.
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2. Los DCV dispondran de instrumentos informaticos apropiados y con una capacidad
adecuada que garanticen un elevado nivel de seguridad y de fiabilidad operativa. Los
instrumentos informaticos deberan gestionar adecuadamente la complejidad, la variedad y el
tipo de servicios y actividades llevados a cabo, a fin de garantizar niveles elevados de seguridad
y la integridad y confidencialidad de la informacién conservada.

3. En lo que respecta a los servicios que presten, y en relacién con cada sistema de liquidacidn
de valores que exploten, los DCV definiran, implantaran y mantendran una politica adecuada
de continuidad de negocio y un plan de recuperacion en caso de catastrofe a fin de garantizar
el mantenimiento de sus servicios, la oportuna recuperacién de las operaciones y el
cumplimiento de las obligaciones del DCV ante acontecimientos que supongan un riesgo
significativo de perturbacion de las operaciones.

4. El plan a que se refiere el apartado 3 debera prever la recuperacion de todas las operaciones
y posiciones de los participantes en el momento de la perturbacién, con objeto de que los
participantes del DCV puedan seguir operando con certeza y finalizar la liquidacién en la fecha
programada, para lo cual el plan debera garantizar, en particular, que los sistemas informaticos
esenciales puedan reanudar con rapidez las operaciones tras la perturbacion. El plan incluira la
creacion de un segundo lugar de procesamiento que cuente con suficientes recursos,
capacidades y funciones y con una dotacién de personal adecuada.

5. Los DCV planificardn y llevardn a cabo un programa de pruebas del dispositivo a que se
refieren los apartados 1 a 4.

6. Los DCV identificaran, controlaran y gestionaran los riesgos que los participantes mas
importantes de los sistemas de liquidacion de valores que gestionan, asi como los prestadores
de servicios y otros DCV u otras infraestructuras del mercado pueden suponer para su
funcionamiento. Facilitaran a las autoridades competentes y relevantes, a peticiéon de estas,
informacidn sobre todo riesgo de este tipo que se detecte.

Informaran asimismo sin dilacién a las autoridades competentes y las autoridades relevantes
de todo incidente operativo resultante de tales riesgos.

7. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen los riesgos operativos a que se refieren los
apartados 1y 6, los métodos para probar, afrontar o minimizar tales riesgos, en particular los
planes de continuidad de negocio y de recuperacion en caso de catdstrofe a que se refieren los
apartados 3y 4, y los correspondientes métodos de evaluacion.
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La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 46. Politica de inversion.

1. Los DCV tendran sus activos financieros en bancos centrales, entidades de crédito
autorizadas o DCV autorizados.

2. Los DCV deberdan poder acceder rapidamente a sus activos, cuando lo requieran.

3. Los DCV invertiran sus recursos financieros exclusivamente en efectivo o en instrumentos
financieros de elevada liquidez con un riesgo minimo de crédito y de mercado. Estas
inversiones deberan poderse liquidar rapidamente con la minima incidencia negativa en los
precios.

4. El importe del capital de los DCV, incluidos los beneficios no distribuidos y las reservas, que
no se invierta de conformidad con lo dispuesto en el apartado 3 no se tendrd en cuenta a
efectos del articulo 47, apartado 1.

5. Los DCV deberan asegurarse de que su exposicidn global al riesgo frente a cualquier entidad
de crédito autorizada o DCV autorizado en el que tengan activos financieros se mantenga
dentro de unos limites de concentracidn aceptables.

6. La AEVM, en estrecha cooperacién con la ABE y los miembros del SEBC, elaborara proyectos
de normas técnicas de regulacion que especifiquen los instrumentos financieros que cabe
considerar muy liquidos y con un riesgo de crédito y de mercado minimo a efectos del
apartado 3, el plazo adecuado para acceder a los activos a efectos del apartado 2 y los limites
de concentracion a efectos del apartado 5. Dichos proyectos de normas técnicas de regulacion
se ajustaran, cuando proceda, a las normas técnicas de regulacidon adoptadas de conformidad
con el articulo 47, apartado 8, del Reglamento (UE) n2 648/2012.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.
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Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 47. Requisitos de capital.

1. El capital, junto con los beneficios no distribuidos y las reservas del DCV, debera ser
proporcional a los riesgos derivados de las actividades del mismo. Serd suficiente en todo
momento para:

a) garantizar que el DCV esté adecuadamente protegido frente a los riesgos operativos,
legales, de negocio, de custodia y de inversién, de modo que el DCV pueda seguir prestando
servicios como empresa en funcionamiento;b) garantizar que se pueda proceder a la
liguidacion o reestructuracion ordenadas de las actividades del DCV en un plazo adecuado de
seis meses como minimo en diferentes escenarios de estrés.

2. Los DCV contaran con un plan para:

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

b) la reestructuracion o a la liquidacion ordenada de sus actividades y servicios en el supuesto
de que el DCV no pueda obtener capital adicional.

El plan sera aprobado por el 6rgano de direcciéon o por un comité pertinente de dicho drganoy
se actualizara peridodicamente. Cada actualizacién del plan sera remitida a la autoridad
competente. Si la autoridad competente considera que el plan del DCV es insuficiente, podrd
exigirle que tome medidas adicionales o que adopte cualesquiera disposiciones alternativas.

3. La ABE, en estrecha cooperacién con la AEVM y los miembros del SEBC, elaborara proyectos
de normas técnicas de regulacién que especifiquen los requisitos aplicables a los DCV en
materia de capital, beneficios no distribuidos y reservas a efectos del apartado 1.

La ABE presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisidon a mas tardar
el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el pdarrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1093/2010.

SECCION 5. REQUISITOS DE LOS ENLACES ENTRE DCV
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Articulo 48. Enlaces entre DCV.

1. Antes de establecer un enlace entre DCV, y de forma permanente una vez establecido el
enlace, todos los DCV afectados identificaran, evaluaran, llevardn a cabo el seguimiento y
gestionaran todas las posibles fuentes de riesgos que para ellos mismos y sus participantes se
deriven de dicho enlace, y tomardan las medidas apropiadas para mitigarlos.

2. Los DCV que se propongan establecer enlaces presentaran una solicitud de autorizacién a la
autoridad competente respecto del DCV solicitante, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 19, apartado 1, letra e), o lo notificaran a las autoridades competentes y relevantes
respecto del DCV solicitante, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19, apartado 5.

3. Un enlace deberd ofrecer una adecuada protecciéon a los DCV conectados y a sus
participantes, en particular en lo que respecta a los posibles créditos contraidos por los DCV y
a los riesgos de concentracion y liquidez resultantes del acuerdo de enlace.

Un enlace se formalizara en el oportuno acuerdo contractual, que fijard los respectivos
derechos y obligaciones de los DCV que tengan establecido un enlace y, en su caso, de los
participantes de estos. Los acuerdos contractuales en los que estén implicadas varias
jurisdicciones establecerdn claramente la legislacién que regulard cada aspecto del
funcionamiento del enlace.

4. En caso de transferencia provisional de valores entre DCV que tengan establecido un enlace,
quedard prohibido volver a transferir los valores antes de que la primera transferencia sea
firme.

5. Un DCV que utilice un enlace indirecto o recurra a un intermediario para gestionar un enlace
con otro DCV medird, hara el seguimiento y gestionard los riesgos adicionales que se deriven
de la utilizacién de dicho enlace indirecto o del intermediario y tomara las medidas oportunas
para mitigarlos.

6. Los DCV enlazados dispondran de procedimientos de conciliacion sélidos que garanticen la
exactitud de sus respectivos registros.

7. Los enlaces entre DCV permitirdn efectuar liquidaciones ECP de operaciones entre los
participantes de DCV enlazados, siempre que resulte posible y factible. Cuando un enlace entre
DCV no permita efectuar liquidaciones ECP, se comunicaran las razones detalladas de ello a las
autoridades relevantes y competentes.
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8. Los sistemas de liquidacidon de valores interoperables y los DCV que utilicen una
infraestructura comun de liquidacidn fijardn momentos idénticos para:

a) laintroduccién de las érdenes de transferencia en el sistema;
b) la irrevocabilidad de las 6rdenes de transferencia.

Los sistemas de liquidacién de valores y los DCV a que se refiere el parrafo primero utilizaran
normas equivalentes respecto al momento de firmeza de las transferencias de valores y
efectivo.

9. A mas tardar el 18 de septiembre de 2019, todas las conexiones interoperables entre DCV
que operen en los Estados miembros seran, cuando proceda, conexiones de soporte de
liquidaciones ECP.

10. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de regulacion para especificar las condiciones, segin lo establecido en el
apartado 3, en las que se considerara que los diferentes tipos de acuerdos de enlace aportan
una proteccién adecuada de los DCV enlazados y sus participantes, en particular cuando un
DCV se proponga participar en el sistema de liquidacion de valores gestionado por otro DCV, el
seguimiento y gestion de los riesgos adicionales -derivados del uso de intermediarios- a que se
refiere el apartado 5, los procedimientos de conciliacién a que se refiere el apartado 6, los
casos en que sea posible y factible efectuar liquidaciones ECP a través del enlace, segun
contempla el apartado 7, y los correspondientes métodos de evaluacion.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

CAPITULO IIl
Acceso a los DCV
SECCION 1. ACCESO DE LOS EMISORES A LOS DCV

Articulo 49. Libertad para emitir en un DCV autorizado en la Unidn.

www.cef.es Masteres Cursos Oposiciones Editorial Barcelona Madrid Valencia


http://www.civil-mercantil.com/
http://www.cef.es/

Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

1. Los emisores tendran derecho a disponer que sus valores, cuando estén admitidos a
negociacién en mercados regulados o SMN o se negocien en centros de negociacidn, sean
registrados en cualquier DCV establecido en cualquier Estado miembro, siempre que el DCV en
cuestion cumpla las condiciones previstas en el articulo 23.

Sin perjuicio del derecho del emisor a que se refiere el parrafo primero, seguird siendo de
aplicacién el Derecho de sociedades u otra legislacidn similar del Estado miembro en el que se
hayan emitido los valores.

Los Estados miembros se aseguraran de que se elabore una lista de las disposiciones mas
relevantes de la legislacion nacional a que se hace referencia en el parrafo segundo. Las
autoridades competentes comunicardn esa lista a la AEVM a mas tardar el 18 de diciembre de
2014. La AEVM publicard la lista a mds tardar el 18 de enero de 2015.

El DCV podra cobrar honorarios comerciales razonables por los servicios que preste a los
emisores, segun el método de coste incrementado, salvo acuerdo en contra de las partes.

2. Cuando un emisor presente una solicitud de registro de sus valores en un DCV, este la
tramitard sin demora y de manera no discriminatoria, y dard una respuesta al emisor
solicitante en el plazo de tres meses.

3. Todo DCV podra denegar la prestacion de servicios a un emisor. Esta denegacion debera
sustentarse necesariamente en los resultados de un analisis de riesgos exhaustivo, o en el
hecho de que el DCV no preste los servicios contemplados en el anexo, seccién A, punto 1, en
relacidon con valores emitidos al amparo del Derecho de sociedades u otra legislacion similar
del Estado miembro de que se trate.

4. Sin perjuicio de la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y de la
Directiva 2006/70/CE de la Comisién, el DCV que deniegue la prestacion de servicios a un
emisor deberd proporcionar por escrito al emisor solicitante todas las razones de dicha
decision.

En caso de negativa, el emisor solicitante tendra derecho a reclamar ante la autoridad
competente del DCV que haya denegado la prestacién de servicios.

Esa autoridad competente examinara debidamente la reclamacion, analizando las razones de
la negativa esgrimidas por el DCV, y dard al emisor una respuesta razonada.

La autoridad competente del DCV consultara a la autoridad competente del lugar de
establecimiento del emisor solicitante acerca de su andlisis de la reclamacién. Cuando la
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autoridad competente del lugar de establecimiento del emisor solicitante no esté de acuerdo
con ese analisis, cualquiera de las dos autoridades competentes podra remitir el asunto a la
AEVM, que podra actuar de conformidad con las facultades que le confiere el articulo 19 del
Reglamento (UE) n2 1095/2010.

Cuando la negativa de un DCV a prestar servicios a un emisor se considere injustificada, la
autoridad competente responsable dictard una resolucidn requiriendo al DCV a prestar
servicios a dicho emisor.

5. La AEVM, en estrecha cooperacion con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen los riesgos que deberan tener en cuenta el
DCV al efectuar una evaluacién exhaustiva de riesgos, y las autoridades competentes al evaluar
los motivos de denegacion de conformidad con los apartados 3 y 4, asi como los elementos del
procedimiento a que se refiere el apartado 4.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

6. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de ejecucion que establezcan modelos de formularios y plantillas para el
procedimiento a que se refiere el apartado 4.

La AEVM presentara esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

SECCION 2. ACCESO ENTRE DCV
Articulo 50. Acceso mediante enlace estdandar.

Todo DCV podra tener el derecho a ser participante de otro DCV y a establecer con este un
enlace estandar, conforme al articulo 33 y sujeto a la notificacién previa del enlace entre DCV
prevista en el articulo 19, apartado 5.
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Articulo 51. Acceso mediante enlace personalizado.

1. Cuando un DCV solicite a otro DCV que establezca un enlace personalizado para tener
acceso a este ultimo, el DCV receptor podra denegar esa solicitud basandose solo en
consideraciones de riesgo. No podrd denegar una solicitud por motivos de pérdida de cuota de
mercado.

2. Salvo acuerdo en contrario de las partes, el DCV receptor podra cobrar al DCV solicitante
honorarios comerciales razonables, segun el método de coste incrementado, por facilitar el
acceso mediante un enlace personalizado.

Articulo 52. Procedimiento para el establecimiento de enlaces entre DCV.

1. Cuando un DCV presente una solicitud de acceso a otro DCV al amparo de los articulos 50 y
51, este ultimo tramitard dicha solicitud sin demora y dard respuesta al DCV solicitante en el
plazo maximo de tres meses.

2. Un DCV solo podra denegar el acceso a un DCV que lo solicite cuando ese acceso suponga
una amenaza para el funcionamiento correcto y ordenado de los mercados financieros o cause
un riesgo sistémico. Dicha denegacién de acceso podra sustentarse Unicamente en los
resultados de un analisis exhaustivo de riesgo.

La denegacién de un DCV a dar acceso a un DCV solicitante deberd ir debidamente razonada.

En caso de negativa, el DCV solicitante tendrd derecho a reclamar ante la autoridad
competente del DCV que haya denegado el acceso.

La autoridad competente del DCV receptor examinard debidamente la reclamacion, analizando
las razones de la negativa, y dard al DCV solicitante una respuesta razonada.

La autoridad competente del DCV receptor consultard a la autoridad competente del DCV
solicitante y a la autoridad pertinente del DCV solicitante a la que se refiere el articulo 12,
apartado 1, letra a), acerca de su andlisis de la reclamacion. Cuando cualquiera de las
autoridades del DCV solicitante no esté de acuerdo con ese analisis, cualquiera de dichas
autoridades podra remitir el asunto a la AEVM, que podra actuar de conformidad con las
facultades que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n? 1095/2010.

Cuando la negativa del DCV a otorgar acceso al DCV solicitante se considere injustificada, la
autoridad competente del DCV receptor dictard una resolucidn requiriendo al DCV a otorgar
acceso al DCV solicitante.
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3. La AEVM, en estrecha cooperacidon con los miembros del SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacidén que especifiquen los riesgos que deberdn tener en cuenta los
DCV al efectuar una evaluacién exhaustiva de riesgos, y las autoridades competentes al evaluar
los motivos de denegacién de conformidad con el articulo 2, asi como los elementos del
procedimiento a que se refiere el apartado 2.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

4. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de ejecucién que establezcan modelos de formularios y plantillas para los
procedimientos a que se refieren los apartados 1y 2.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comision a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

SECCION 3. ACCESO ENTRE UN DCV Y OTRA INFRAESTRUCTURA DEL MERCADO
Articulo 53. Acceso entre un DCV y otra infraestructura del mercado.

1. Las ECC y los centros de negociacidon proporcionaran informacién de las operaciones, de
forma transparente y no discriminatoria, a todo DCV que lo solicite, y podran cobrar
honorarios comerciales razonables por dicha informacidn al DCV solicitante segun el método
de coste incrementado, salvo acuerdo en contrario de las partes.

Los DCV daran acceso a sus sistemas de liquidacion de valores a las ECC y a los centros de
negociacién, de forma transparente y no discriminatoria, y podran cobrar honorarios
comerciales razonables por dicho acceso segin el método de coste incrementado, salvo
acuerdo en contrario de las partes.

2. Cuando una de las partes solicite acceso a otra parte, de conformidad con el apartado 1, se
tramitara la solicitud sin demora y se dara una respuesta a la misma en el plazo de tres meses.
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3. La parte que reciba la solicitud solo podra denegar el acceso cuando este pueda afectar al
funcionamiento correcto y ordenado de los mercados financieros o causar un riesgo sistémico.
No podra denegar una solicitud por motivos de pérdida de cuota de mercado.

La parte que deniegue el acceso a otra parte deberd proporcionar por escrito a la parte
solicitante todas las razones de su decisién, basadas en un analisis de riesgos exhaustivo. En
caso de negativa, la parte solicitante tendrd derecho a reclamar ante la autoridad competente
de la parte que haya denegado el acceso.

La autoridad competente de la parte destinataria y la autoridad pertinente a que se refiere el
articulo 12, apartado 1, letra a), examinaran debidamente la reclamacion, analizando las
razones de la negativa, y daran a la parte solicitante una respuesta razonada.

La autoridad competente de la parte destinataria consultara a la autoridad competente de la
parte solicitante y a la autoridad pertinente a que se refiere el articulo 12, apartado 1, letra a),
acerca de su andlisis de la reclamacion. Cuando cualquiera de las autoridades de la parte
solicitante no esté de acuerdo con ese analisis, cualquiera de dichas autoridades podra remitir
el asunto a la AEVM, que podra actuar de conformidad con las facultades que le confiere el
articulo 19 del Reglamento (UE) n? 1095/2010.

Cuando la negativa de una parte a otorgar acceso se considere injustificada, la autoridad
competente responsable dictard una resolucion conminando a dicha parte a otorgar acceso a
sus servicios en un plazo de tres meses.

4. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de regulacién que especifiquen los riesgos que deberan tener en cuenta el
DCV al efectuar una evaluacién exhaustiva de riesgos, y las autoridades competentes al evaluar
los motivos de denegacién de conformidad con el apartado 3, asi como los elementos del
procedimiento a que se refiere el apartado 3.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacién a la Comisién en el plazo
de 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.
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5. La AEVM, en estrecha cooperaciéon con los miembros del SEBC, elaborard proyectos de
normas técnicas de ejecucion que establezcan modelos de formularios y plantillas para el
procedimiento a que se refieren los apartados 2 y 3.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comisidon a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se otorgan a la Comisidon competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

TITULO IV
Prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario a los participantes en dcv

Articulo 54. Autorizacion y designacion para la prestacion de servicios auxiliares de tipo
bancario.

1. Los DCV no prestaran ellos mismos ningun servicio auxiliar de tipo bancario de los que
figuran en el anexo, seccién C, a no ser que hayan obtenido una autorizacién adicional para
prestar dichos servicios de conformidad con el presente articulo.

2. Todo DCV que desee liquidar el componente de efectivo de la totalidad o parte de su
sistema de liquidaciéon de valores con arreglo al articulo 40, apartado 2, del presente
Reglamento, o que desee prestar cualquiera de los servicios auxiliares de tipo bancario a que
se refiere el apartado 1 estara autorizado:

a) para ofrecer él mismo dichos servicios en las condiciones especificadas en el presente
articulo, ob) para designar a tal fin una o varias entidades de crédito autorizadas de acuerdo
con el articulo 8 de la Directiva 2013/36/UE.

3. Cuando un DCV pretenda prestar servicios auxiliares de tipo bancario desde la misma
entidad juridica que opera el sistema de liquidacidn de valores, la autorizaciéon contemplada en
el apartado 2 se concederd solamente si se cumplen las condiciones siguientes:

a) que el DCV esté autorizado como entidad de crédito como se dispone en el articulo 8 de la
Directiva 2013/36/UE;

b) que el DCV cumpla los requisitos prudenciales establecidos en el articulo 59, apartados 1, 3
y 4, y los requisitos de supervision establecidos en el articulo 60;
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c) que la autorizacidon contemplada en la letra a) del presente parrafo se utilice exclusivamente
para prestar los servicios auxiliares de tipo bancario que figuran en el anexo, seccién C, y no
para realizar otras actividades;

d) que el DCV esté sujeto a un requisito de capital adicional que refleje los riesgos, incluidos los
riesgos de crédito y de liquidez, resultantes de la concesion de crédito intradia a, entre otros,
los participantes en un sistema de liquidacion de valores u otros usuarios de servicios de DVC;

e) que el DCV informe con periodicidad al menos mensual a la autoridad competente y una vez
al afo en su informe publico, conforme a lo exigido en virtud de la parte octava del
Reglamento (UE) n2 575/2013, sobre el alcance y la gestidn del riesgo de liquidez intradia de
conformidad con el articulo 59, apartado 4, letra j), del presente Reglamento;

f) que el DCV haya presentado a la autoridad competente un plan de recuperacién adecuado
para garantizar la continuidad de sus operaciones esenciales, en particular en situaciones en
las que se materializa riesgo de liquidez o de crédito como consecuencia de la prestacidn de
servicios auxiliares de tipo bancario.

En caso de conflicto entre las disposiciones establecidas en el presente Reglamento, en el
Reglamento (UE) n2 575/2013 y en la Directiva 2013/36/UE, el DCV a que se refiere la letra a)
del parrafo primero deberd cumplir los requisitos mds estrictos en materia de supervision
prudencial. Las normas técnicas de regulaciéon a que se refieren los articulos 47 y 59 del
presente Reglamento aclararan los casos de conflicto de disposiciones.

4. Cuando un DCV pretenda designar una entidad de crédito para prestar servicios auxiliares
de tipo bancario desde una entidad juridica independiente que forme parte o no del mismo
grupo de empresas controlado en ultimo extremo por la misma empresa matriz, la
autorizacién contemplada en el apartado 2 se concedera solamente cuando se cumplan las
condiciones siguientes:

a) que la entidad juridica independiente esté autorizada como entidad de crédito como se
dispone en el articulo 8 de la Directiva 2013/36/UE;

b) que la entidad juridica independiente cumpla los requisitos prudenciales establecidos en el
articulo 59, apartados 1, 3 y 4, y los requisitos de supervision establecidos en el articulo 60;

c) que la entidad juridica independiente no lleve a cabo por si misma ninguno de los servicios
basicos enumerados en el anexo, seccion A;
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d) que la autorizacion contemplada en la letra a) se utilice exclusivamente para prestar los
servicios auxiliares de tipo bancario que figuran en el anexo, seccién C, y no para realizar otras
actividades;

e) que la entidad juridica independiente esté sujeta a un requisito de capital adicional que
refleje los riesgos, incluidos los riesgos de crédito y de liquidez, resultantes de la concesion de
crédito intradia a, entre otros, los participantes en un sistema de liquidacién de valores u otros
usuarios de servicios de DVC;

f) que la entidad juridica independiente informe con periodicidad al menos mensual a la
autoridad competente, y una vez al ano en su informe publico conforme a lo exigido en virtud
de la parte octava del Reglamento (UE) n2 575/2013, sobre el alcance y la gestion del riesgo de
liqguidez intradia de conformidad con el articulo 59, apartado 4, letra j), del presente
Reglamento, y

g) que la entidad juridica independiente haya presentado a la autoridad competente un plan
de recuperacién adecuado para garantizar la continuidad de sus operaciones esenciales, en
particular en situaciones en las que se materializa riesgo de liquidez o de crédito como
consecuencia de la prestacion de servicios auxiliares de tipo bancario a partir de una entidad
juridica independiente.

5. El apartado 4 no se aplicard a las entidades de crédito a que se refiere el apartado 2, letra b),
que ofrezcan liquidar los pagos de efectivo por cuenta del sistema de liquidacién de valores del
DCV si el valor total de esta liquidacion en efectivo a través de cuentas abiertas en dichas
entidades de crédito, calculado sobre un periodo de un afio, es inferior al 1 % del valor total
del conjunto de las operaciones de valores contra efectivo liquidadas en los libros del DCV y no
excede de 2 500 millones EUR al afio.

La autoridad competente comprobard como minimo una vez al afio que se respeta el umbral
definido en el parrafo primero, e informara a la AEVM de los resultados de su comprobacién. Si
la autoridad competente determina que se ha superado el umbral, exigira al DCV
correspondiente que solicite autorizacion de conformidad con el apartado 4. El DCV en
cuestion dispondra de un plazo de seis meses para presentar su solicitud de autorizacién.

6. La autoridad competente podrd obligar al DCV a designar mas de una entidad de crédito o a
designar una entidad de crédito ademas de prestar servicios él mismo, de conformidad con el
apartado 2, letra a) del presente articulo, si considera que no esta suficientemente atenuada la
exposicién de una sola entidad de crédito a la concentracion de riesgos conforme al articulo
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59, apartados 3 y 4. Las entidades de crédito designadas se consideraran agentes de
liquidacion.

7. Los DCV autorizados para prestar servicios auxiliares de tipo bancario y las entidades de
crédito designadas de conformidad con el apartado 2, letra b), deberdan cumplir en todo
momento las condiciones necesarias para obtener la autorizacidon con arreglo al presente
Reglamento y notificar sin dilaciones a las autoridades competentes todo cambio importante
respecto de las condiciones de la autorizacidn.

8. La ABE, en estrecha cooperacién con la AEVM y los miembros del SEBC, elaborard proyectos
de normas técnicas de regulacion para determinar el requisito de capital adicional basado en el
riesgo a que se refieren el apartado 3, letra d), y el apartado 4, letra e).

La ABE presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisiéon a mas tardar
el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Articulo 55. Procedimiento de concesion y denegacion de la autorizacion para prestar servicios
auxiliares de tipo bancario.

1. El DCV presentara su solicitud de autorizaciéon a la autoridad competente de su Estado
miembro de origen para designar una entidad de crédito o para prestar él mismo servicios
auxiliares de tipo bancario, segun lo previsto en el articulo 54.

2. La solicitud contendrd toda la informacion necesaria para que la autoridad competente
pueda comprobar que el DCV v, si procede, la entidad de crédito designada han adoptado, en
el momento de la autorizacion, todas las medidas necesarias para cumplir las obligaciones que
les impone el presente Reglamento. La solicitud ird acompafiada de un programa de
actividades que especifique los servicios auxiliares de tipo bancario previstos, la estructura
organizativa que rige las relaciones entre el DCV y la entidad de crédito designada, si procede,
y el modo en que el DCV o, si procede, la entidad de crédito designada prevén cumplir los
requisitos prudenciales establecidos en el articulo 59, apartados 1, 3 y 4, y las demas
condiciones establecidas en el articulo 54.

3. La autoridad competente aplicara el procedimiento establecido en el articulo 17, apartados
3y8.
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4. A partir del momento en que la solicitud se considere completa, la autoridad competente
transmitira toda la informacién contenida en la solicitud a las autoridades siguientes:

a) las autoridades relevantes;

b) la autoridad competente a que se refiere el articulo 4, apartado 1, punto 40, del Reglamento
(UE) n2 575/2013;

c) las autoridades competentes en el Estado o Estados miembros en los que el DCV haya
establecido enlaces interoperables con otro DCV, salvo en caso de que el DCV haya establecido
enlaces interoperables a los que se refiere el articulo 19, apartado 5;

d) las autoridades competentes del Estado miembro de acogida en el que las actividades del
DCV tengan una importancia significativa para el funcionamiento de los mercados de valores y
la proteccidén de los inversores como se indica en el articulo 24, apartado 4;

e) las autoridades competentes responsables de la supervisién de los participantes del DCV
establecidos en los tres Estados miembros que, durante un periodo de un afio, registren
globalmente el mayor volumen de liquidaciones en el sistema de liquidacion de valores del
DCV;

f) la AEVM, y
g) la ABE.

5. Las autoridades a que se refieren las letras a) a e) del apartado 4 emitiran un dictamen
motivado sobre la autorizacién en un plazo de 30 dias a partir de la recepcién de la
informacion mencionada en el parrafo primero. Cuando una autoridad no presente un
dictamen en este plazo, se considerard que su dictamen es positivo.

Cuando al menos una de las autoridades a que se refieren las letras a) a e) del apartado 4
emita un dictamen motivado negativo, la autoridad competente que desee otorgar la
autorizacién deberd facilitar en un plazo de 30 dias a las autoridades a que se refieren las
letras a) a e) del apartado 4 una decision motivada en la que se traten las cuestiones
planteadas en el dictamen negativo.

Si, en un plazo de treinta dias a contar desde la presentacion de dicha decisidn cualquiera de
las autoridades mencionadas en las letras a) a e) del apartado 4 emite un dictamen negativo, y
la autoridad competente sigue queriendo otorgar la autorizacién, cualquiera de las
autoridades que hayan emitido un dictamen negativo podra remitir el asunto a la AEVM para
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que preste asistencia de conformidad con el articulo 31, letra c), del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

Si la cuestidén no queda resuelta en un plazo de treinta dias a contar desde la fecha en que el
asunto se haya sometido a la AEVM, la autoridad competente que desee conceder la
autorizacién tomara la decision definitiva y facilitard por escrito una explicacion
pormenorizada de esta a las autoridades mencionadas en las letras a) a e) del apartado 4.

Si la autoridad competente desea denegar la autorizacién, la cuestion no se someterd a la
AEVM.

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

6. Si la AEVM considera que la autoridad competente ha concedido una autorizacién que
pueda no ajustarse al Derecho de la Unidn, actuard de conformidad con el articulo 17 del
Reglamento (UE) n? 1095/2010.

7. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC y la ABE, elaborara proyectos
de normas técnicas de regulacion que especifiquen la informacién que el DCV deberd
presentar a la autoridad competente a fin de obtener las autorizaciones oportunas para
prestar los servicios bancarios auxiliares de la liquidacion.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comisién a mas
tardar el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1095/2010.

8. La AEVM, en estrecha cooperacién con los miembros del SEBC y la ABE, elaborard proyectos
de normas técnicas de ejecucion para establecer modelos de formularios, plantillas y
procedimientos para la consulta a las autoridades a que se refiere el apartado 4 previa a la
concesion de autorizacion.

La AEVM presentard esos proyectos de normas técnicas de ejecucién a la Comision a mas
tardar el 18 de junio de 2015.
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Se otorgan a la Comisidon competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n@
1095/2010.

Articulo 56. Ampliacion de los servicios auxiliares de tipo bancario.

1. Cuando un DCV desee ampliar los servicios auxiliares de tipo bancario para los que haya
designado una entidad de crédito o que él mismo preste de conformidad con el articulo 54,
solicitara dicha ampliacion a la autoridad competente de su Estado miembro de origen.

2. La solicitud de ampliacién estard sujeta al procedimiento previsto en el articulo 55.
Articulo 57. Revocacion de la autorizacion.

1. Sin perjuicio de cualesquiera acciones o medidas correctoras contempladas en el titulo V, la
autoridad competente de su Estado miembro de origen revocara las autorizaciones a que se
refiere el articulo 54 en cualquiera de las circunstancias siguientes:

a) si el DCV no ha utilizado la autorizacion en un plazo de doce meses o renuncia
expresamente a la misma, o si la entidad de crédito designada no ha prestado servicios ni
realizado actividad alguna durante los seis meses anteriores;

b) si el DCV ha obtenido la autorizacién valiéndose de declaraciones falsas o de cualquier otro
medio ilicito;

c) si el DCV o la entidad de crédito designada dejan de cumplir las condiciones a las que estaba
supeditada la concesiéon de la autorizacién y no han tomado las medidas correctoras exigidas
por la autoridad competente en un determinado plazo;

d) si el DCV o la entidad de crédito designada han infringido de manera grave y sistematica las
disposiciones del presente Reglamento.

2. En cuanto tenga conocimiento de alguna de las circunstancias mencionadas en el apartado
1, la autoridad competente consultara de inmediato a las autoridades a que se refiere el
articulo 55, apartado 4, acerca de la necesidad de revocar la autorizacion.

3. La AEVM y cualquiera de las autoridades relevantes a que se refiere el articulo 12, apartado
1, letra a), asi como cualquiera de las autoridades a que se refiere el articulo 60, apartado 1, o,
segln corresponda, las autoridades a que se refiere el articulo 55, apartado 4, podran exigir,
en todo momento, que la autoridad competente del Estado miembro de origen examine si
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este vy, si procede, la entidad de crédito designada siguen cumpliendo las condiciones a las que
estd sujeta la concesidn de autorizacion.

4. lLa autoridad competente podrad limitar la revocacidn de la autorizacién a un servicio,
actividad o instrumento financiero determinado.

5. El DCV y la entidad de crédito designada estableceran, aplicaran y mantendran un
procedimiento adecuado que garantice que, en caso de revocacion de la autorizacion al
amparo del apartado 1, la liquidacién y la transferencia de los activos de clientes y
participantes a otro agente de liquidacion se realicen de forma puntual y ordenada.

Articulo 58. Registro de DCV.

1. Las decisiones adoptadas por las autoridades competentes con arreglo a los articulos 54, 56
y 57 se comunicaran a la AEVM.

2. La AEVM incluird en el registro que debera tener disponible en un sitio web especifico,
segun lo dispuesto en el articulo 21, apartado 3, la siguiente informaciodn:

a) el nombre de cada DCV que haya sido objeto de una decisién con arreglo a los articulos 54,
56y57,

b) el nombre de cada entidad de crédito designada;

c) la lista de los servicios auxiliares de tipo bancario que una entidad de crédito designada o un
DCV autorizado de conformidad con el articulo 54 estén autorizados a prestar a los
participantes en el DCV.

3. Las autoridades competentes notificardn a la AEVM las entidades que prestan servicios
auxiliares de tipo bancario conforme al ordenamiento juridico nacional a mas tardar el 16 de
diciembre de 2014.

Articulo 59. Requisitos prudenciales aplicables a las entidades de crédito o DCV autorizados
para prestar servicios auxiliares de tipo bancario.

1. Las entidades de crédito designadas con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra b), o los DCV
autorizados con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra a), para prestar servicios auxiliares de
tipo bancario prestaran Unicamente aquellos de los servicios que figuran en el anexo, seccidn
C, que queden englobados en la autorizacion.
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2. lLas entidades de crédito designadas con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra b), o los DCV
autorizados con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra a), para prestar servicios auxiliares de
tipo bancario cumplirdn toda la legislacién, presente o futura, aplicable a las entidades de
crédito.

3. Las entidades de crédito designadas con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra b), o los DCV
autorizados con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra a), para prestar servicios auxiliares de
tipo bancario cumplirdn los siguientes requisitos prudenciales especificos en relaciéon con los
riesgos de crédito derivados de esos servicios con respecto a cada sistema de liquidacion de
valores:

a) se dotaran de un marco sélido para gestionar los correspondientes riesgos de crédito;

b) determinaran las fuentes de dicho riesgo de crédito, de forma frecuente y regular, mediran
y vigilaran las correspondientes exposiciones crediticias y utilizaran instrumentos de gestién
del riesgo adecuados para controlar dichos riesgos;

c) cubrirdn plenamente las correspondientes exposiciones crediticias a los participantes
prestatarios individuales mediante garantias y otros recursos financieros equivalentes;

d) si para la gestién de su correspondiente riesgo de crédito se utiliza una garantia, aceptaran
garantias de elevada liquidez cuyos riesgos de crédito y de mercado sean minimos; podran
utilizar otros tipos de garantias en determinadas situaciones si se aplica el descuento
adecuado;

e) estableceran y aplicaran descuentos y limites de concentracidn suficientemente prudentes
de los valores de las garantias constituidas para cubrir las exposiciones crediticias a que se
refiere la letra c), teniendo en cuenta el objetivo de garantizar que las garantias puedan
liquidarse rapidamente sin efectos adversos importantes en los precios;

f) fijaran limites para sus correspondientes exposiciones crediticias;

g) analizardn y planificaran la manera de abordar las exposiciones crediticias residuales, y
adoptaran normas y procedimientos para ejecutar esos planes;

h) otorgaran crédito solo a aquellos participantes que tengan abiertas cuentas de efectivo en
ellos;
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i) preveran procedimientos efectivos de reembolso del crédito intradia y desincentivaran el
crédito a un dia mediante la aplicacion de tipos penalizadores que tengan un efecto disuasorio
adecuado.

4. Las entidades de crédito designadas con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra b), o los DCV
autorizados con arreglo al articulo 54, apartado 2, letra a), para prestar servicios auxiliares de
tipo bancario cumpliran los siguientes requisitos prudenciales especificos en relaciéon con los
riesgos de liquidez derivados de esos servicios con respecto a cada sistema de liquidacién de
valores:

a) se dotaran de un marco sélido y de instrumentos para medir, vigilar y gestionar su riesgo de
liquidez, incluido el riesgo de liquidez intradia, en lo que atafie a cada moneda del sistema de
liqguidacién de valores para el que actien como agentes de liquidacidn;

b) medirdn y supervisardn continuada y puntualmente, como minimo una vez al dia, sus
necesidades de liquidez y el nivel de los activos liquidos en su poder; al hacerlo, determinaran
el valor de sus activos liquidos disponibles teniendo en cuenta los correspondientes
descuentos aplicados a esos activos;

c) dispondran de suficientes recursos liquidos en todas las monedas relevantes para poder
prestar puntualmente servicios de liquidacion en un amplio abanico de posibles escenarios de
estrés que incluya, entre otras cosas, el riesgo de liquidez generado por el impago de al menos
uno de los participantes -incluidas sus empresas matrices vy filiales- con respecto a los cuales
estén mas expuestos;

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

e) siempre que utilicen mecanismos de financiacion preacordados, solo elegiran entidades
financieras solventes como proveedores de liquidez; establecerdn y aplicaran los limites de
concentracién que resulten adecuados en relacidon con cada uno de los correspondientes
proveedores de liquidez, incluidas su empresa matriz y sus filiales;
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f) determinardn y verificardn si los correspondientes recursos son suficientes mediante
pruebas de resistencia periddicas y rigurosas;

g) analizaran y planificaran la manera de abordar todo déficit de liquidez imprevisto y
potencialmente no cubierto, y adoptardn normas y procedimientos para ejecutar esos planes;

h) siempre que resulte posible y factible, sin perjuicio de las normas de admisibilidad de los
bancos centrales, tendran acceso a cuentas en bancos centrales y otros servicios de los bancos
centrales que les permitan mejorar su gestion del riesgo de liquidez, y las entidades de crédito
de la Unidn depositaran los correspondientes saldos de efectivo en cuentas dedicadas en los
bancos centrales de emision de la Union;

i) se dotardn de mecanismos preacordados de gran fiabilidad para asegurarse de que pueden
liguidar oportunamente las garantias que les haya proporcionado un cliente en situacién de
impago;

j) informaran periédicamente a las autoridades a que se refiere el articulo 60, apartado 1, y
hardn publicos el modo en que miden, vigilan y gestionan sus riesgos de liquidez, incluidos los
riesgos de liquidez intradia.

5. La ABE, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC, elaborara proyectos
de normas técnicas de regulacidon que especificaran mas detalladamente los pormenores de
los marcos e instrumentos de supervision, medicion, gestion, notificacién y la difusién publica
de los riesgos de crédito y de liquidez, incluidos los créditos intradia, a que se refieren los
apartados 3 y 4. Dichos proyectos de normas técnicas de regulacién se ajustaran, cuando
proceda, a las normas técnicas de regulaciéon adoptadas de conformidad con el articulo 46,
apartado 3, del Reglamento (UE) n2 648/2012.

La ABE presentard esos proyectos de normas técnicas de regulacion a la Comision a mas tardar
el 18 de junio de 2015.

Se delegan en la Comisidn los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacién a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n2
1093/2010.

Articulo 60. Supervision de las entidades de crédito designadas y los DCV autorizados para
prestar servicios auxiliares de tipo bancario.

1. Sin perjuicio de los articulos 17 y 22 del presente Reglamento, las autoridades competentes
definidas en el articulo 4, apartado 1, punto 40, del Reglamento (UE) n? 575/2013 seran
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responsables de la autorizacidn en calidad de entidades de crédito, y de la supervisién en
calidad de entidades de crédito en virtud de las condiciones establecidas en el Reglamento
(UE) n2 575/2013 y en la Directiva 2013/36/UE, de las entidades de crédito designadas y los
DCV autorizados para prestar servicios auxiliares de tipo bancario con arreglo al presente
Reglamento.

Las autoridades competentes a que se refiere el parrafo primero seran responsables asimismo
de la supervisién de las entidades de crédito designadas y los DCV mencionados en dicho
parrafo por lo que respecta al cumplimiento de los requisitos prudenciales a que hace
referencia el articulo 59 del presente Reglamento.

La autoridad competente a que se refiere el parrafo primero evaluara periédicamente, y como
minimo una vez al afio, si la entidad de crédito designada o el DCV autorizado para prestar
servicios auxiliares de tipo bancario cumplen el articulo 59, e informard a la autoridad
competente del DCV, la cual informara a su vez a las autoridades a que se refiere el articulo 55,
apartado 4, de los resultados de la supervision efectuada con arreglo al presente apartado,
incluidas las posibles medidas correctoras o sanciones impuestas.

2. La autoridad competente del DCV, tras consultar a la autoridad competente a que se refiere
el apartado 1, examinara y evaluard regularmente, con periodicidad minima anual los
siguientes aspectos:

a) en el caso a que se refiere el articulo 54, apartado 2, letra b), si todos los acuerdos
necesarios entre las entidades de crédito designadas y los DCV les permiten cumplir las
obligaciones que establece el presente Reglamento;

b) en los casos a que se refiere el articulo 54, apartado 2, letra a), si los acuerdos relativos a la
autorizacién para prestar servicios auxiliares de tipo bancario permiten al DCV cumplir las
obligaciones que establece el presente Reglamento.

La autoridad competente del DCV informard periddicamente, y como minimo una vez al afio, a
las autoridades a que se refiere el articulo 55, apartado 4, de los resultados del examen y la
evaluacion mencionados en el presente apartado, incluidas las posibles medidas correctoras y
las sanciones impuestas.

El DCV que designe a una entidad de crédito autorizada de conformidad con el articulo 54 de
cara a la proteccion de los participantes en los sistemas de liquidacidn de valores que opere se
cerciorard de que la entidad de crédito que designe le dé acceso a toda la informacidn
necesaria a efectos del presente Reglamento, e informara a la autoridad competente del DCV 'y
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a las autoridades competentes a que se refieren el apartado 1 de toda posible infraccién al
respecto.

3. A fin de garantizar que las entidades de crédito y los DCV autorizados para prestar servicios
auxiliares de tipo bancario sean objeto de una supervision coherente, eficiente y eficaz en la
Unién, la ABE podra, en estrecha cooperacion con la AEVM y los miembros del SEBC, emitir
directrices dirigidas a las autoridades competentes, conforme al articulo 16 del Reglamento
(UE) n2 1093/2010.

TITULO V
Sanciones
Articulo 61. Sanciones administrativas y otras medidas.

1. Sin perjuicio de su derecho a prever e imponer sanciones penales, los Estados miembros
establecerdn, y garantizaran que sus autoridades competentes puedan imponer, el régimen de
sanciones administrativas y otras medidas aplicable en las circunstancias definidas en el
articulo 63 a las personas responsables de infracciones del presente Reglamento y tomardan
todas las medidas necesarias para garantizar su aplicacién. Tales sanciones y otras medidas
seran eficaces, proporcionadas y disuasorias.

A mas tardar el 18 de septiembre de 2016, los Estados miembros podran optar por no
establecer un régimen de sanciones administrativas para las infracciones que estén ya sujetas
al Derecho penal nacional. En este caso, los Estados miembros comunicaran a la Comisién y a
la AEVM la normas de Derecho penal pertinentes.

A mas tardar el 16 de septiembre de 2016 los Estados miembros notificaran a la Comisién y a
la AEVM las normas a las que se refiere el parrafo primero. Los Estados miembros notificaran
sin demora injustificada a la Comisidon y a la AEVM cualquier modificacién ulterior de las
mismas.

2. Las autoridades competentes podran aplicar sanciones administrativas y otras medidas a los
DCV, las entidades de crédito designadas y, a reserva de las condiciones establecidas en el
Derecho nacional en dmbitos no armonizados por el presente Reglamento, a los miembros
integrantes de sus érganos de direccion y cualesquiera otras personas que ejerzan el control
efectivo de su actividad, asi como a cualquier otra persona fisica o juridica a la que se
considere responsable de una infraccién con arreglo al Derecho nacional.
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3. En el ejercicio de sus poderes sancionadores en las circunstancias definidas en el articulo 63,
las autoridades competentes cooperaran estrechamente para garantizar que las sanciones
administrativas y otras medidas produzcan los resultados que persigue el presente
Reglamento, y coordinardn su actuacion para evitar toda duplicacion o superposicién en la
aplicacion de sanciones administrativas y otras medidas en los casos transfronterizos, de
conformidad con el articulo 14.

4. Cuando los Estados miembros hayan optado, de conformidad con el apartado 1, por
establecer sanciones penales respecto de las infracciones de las disposiciones a las que se
refiere el articulo 63, velardn por que se adopten las medidas apropiadas para que las
autoridades competentes dispongan de todas las facultades necesarias para cooperar con las
autoridades judiciales en el marco de su jurisdiccién con objeto de recibir informacién
especifica relativa a las investigaciones o los procesos penales iniciados por posibles
infracciones del presente Reglamento y facilitarla a otras autoridades competentes y a la
AEVM para cumplir con su obligacion de cooperar entre ellas y con la AEVM a los efectos del
presente Reglamento.

5. Las autoridades competentes podran cooperar también con las autoridades competentes de
otros Estados miembros a la hora de facilitar el cobro de sanciones pecuniarias.

6. Los Estados miembros facilitaran cada afio a la AEVM informacién agregada relativa a todas
las sanciones y otras medidas impuestas de conformidad con el apartado 1. La AEVM publicara
esta informacién en un informe anual.

Cuando los Estados miembros hayan optado, de conformidad con el apartado 1, por establecer
sanciones penales respecto de las infracciones de las disposiciones a las que se refiere el
articulo 63, sus autoridades competentes deberdn facilitar a la AEVM, todos los afios, datos
andénimos y agregados relativos a todas las investigaciones penales que hayan efectuado y a las
sanciones penales impuestas. La AEVM publicard los datos sobre las sanciones penales
impuestas en un informe anual.

7. Cuando la autoridad competente haga publica una sancidon administrativa o una medida
administrativa o una sancién penal, informara de ello simultdneamente a la AEVM.

8. Las autoridades competentes ejerceran sus funciones y facultades de conformidad con su
marco nacional respectivo:

a) directamente;
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b) en colaboracion con otras autoridades;

c) bajo su responsabilidad, mediante delegacion en otras entidades en que se hayan delegado
tareas de conformidad con el presente Reglamento, o

d) mediante solicitud a las autoridades judiciales competentes.
Articulo 62. Publicacion de decisiones.

1. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes publiquen en sus sitios
web oficiales toda decisidon por la que se imponga una sancidon administrativa u otra medida
por infraccién del presente Reglamento, sin demora injustificada una vez que la persona
sancionada haya sido informada de la correspondiente decisién. La publicacién incluird, como
minimo, informacién sobre el tipo y caracteristicas de la infraccién y la identidad de la persona
fisica o juridica sancionada.

En caso de que la decision de imponer una sancién u otra medida sea recurrible ante la
autoridad judicial u otra autoridad pertinente, las autoridades competentes publicaran
también en su sitio web oficial, sin demora injustificada, informacién sobre el estado del
recurso y el resultado del mismo. Ademas, se publicara toda decisidn que anule una decisién
previa de imponer una sancién o medida.

Cuando la autoridad competente, tras haber evaluado la proporcionalidad de la publicacion de
la identidad de las personas juridicas o de los datos personales de las personas fisicas,
atendiendo a las circunstancias de cada caso, considere que la publicacién de tales datos es
desproporcionada, o cuando dicha publicacién ponga en peligro la estabilidad de los mercados
financieros o una investigacién en curso, los Estados miembros velaran por que las autoridades
competentes:

a) demoren la publicacidon de la decisién de imponer la sanciéon u otra medida hasta el
momento en que cesen los motivos que justifican el retraso de la publicacién;

b) o bien publiquen la decisién de imponer la sancidon u otra medida de manera anénima
conforme al Derecho nacional, si esa publicacién anénima garantiza un proteccion efectiva de
los datos personales en cuestion;

c) o bien no publiquen en modo alguno la decisidon de imponer una sancién u otra medida si las
opciones indicadas en las letras a) y b) se consideran insuficientes para garantizar:

i) no se ponga en peligro la estabilidad de los mercados financieros,
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ii) la proporcionalidad de la publicacidn de esas decisiones frente a medidas que se consideran
de menor importancia.

En caso de que se decida publicar una sancidn u otra medida de manera andnima, la
publicacion de los datos pertinentes podra aplazarse por un periodo razonable de tiempo si se
prevé que en el transcurso de ese periodo dejaran de existir las razones que justifiquen una
publicacion con proteccion del anonimato.

Las autoridades competentes informardan a la AEVM de todas las sanciones administrativas
impuestas pero no publicadas al amparo de lo previsto en el parrafo tercero, letra c), incluidos
los recursos interpuestos en relacion con ellas y el resultado de los mismos. Los Estados
miembros velardn por que las autoridades competentes reciban informacién y la resolucion
judicial definitiva en relacién con las sanciones penales impuestas y transmitan dicha
informacidn a la AEVM. La AEVM mantendra una base de datos central en la que constaran las
sanciones que se le hayan comunicado, exclusivamente con fines de intercambio de
informacidn entre las autoridades competentes. A dicha base de datos Unicamente podran
acceder las autoridades competentes y se actualizara con la informacién facilitada por estas.

2. Las autoridades competentes garantizaran que toda la informacién publicada de acuerdo
con el presente articulo permanezca en su sitio web oficial durante cinco afos, como minimo,
tras su publicacién. Los datos personales que figuren en la publicacion solo se mantendran en
el sitio web oficial de la autoridad competente durante el tiempo que resulte necesario de
acuerdo con las normas aplicables en materia de proteccidn de datos.

Articulo 63. Sanciones en casos de infraccion.

1. El presente articulo sera aplicable en relacion con las siguientes disposiciones del presente
Reglamento:

a) prestacion de los servicios establecidos en el anexo, secciones A, B y C, infringiendo lo
dispuesto en los articulos 16, 25 y 54;

b) obtencidn de la autorizacién que establecen los articulos 16 y 54 mediante declaraciones
falsas o cualquier otro medio ilicito, tal y como se establece en el articulo 20, apartado 1, letra
b), y al articulo 57, apartado 1, letra b);

c) incumplimiento por el DCV de los requisitos de capital, infringiendo asi el articulo 47,
apartado 1;
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d) incumplimiento por el DCV de los requisitos de organizacién, infringiendo asi los articulos 26
a 30;

e) incumplimiento por el DCV de las normas de conducta, infringiendo asi | los articulos 32 a
35;

f) incumplimiento por el DCV de los requisitos que deben reunir los servicios que presta,
infringiendo asi los articulos 37 a 41;

g) incumplimiento por el DCV de los requisitos prudenciales, infringiendo asi los articulos 43 a
47,

h) incumplimiento por el DCV de los requisitos que deben reunir las conexiones entre DCV,
infringiendo asi el articulo 48;

i) denegacion indebida por parte del DCV a otorgar los diferentes tipos de acceso, infringiendo
asi los articulos 49 a 53;

j) incumplimiento por las entidades de crédito designadas de los requisitos prudenciales
especificos para el riesgo de crédito, infringiendo asi el articulo 59, apartado 3;

k) incumplimiento por las entidades de crédito designadas de los requisitos prudenciales
especificos para el riesgo de liquidez, infringiendo asi el articulo 59, apartado 4.

2. Sin perjuicio de sus facultades de supervisién, las autoridades competentes estaran
facultadas, al menos para el caso de las infracciones sefialadas en el presente articulo, para
imponer al menos las siguientes sanciones administrativas y otras medidas, siempre que sean
conformes con el Derecho nacional:

a) una declaracion publica en la que se indique la persona responsable y la naturaleza de la
infraccion de conformidad con el articulo 62;

b) un requerimiento dirigido a la persona responsable de la infraccion para que ponga fin a su
conducta y se abstenga de repetirla;

c) la revocacién de las autorizaciones otorgadas con arreglo a los articulos 16 o 54, de
conformidad con los articulos 20 0 57;

d) la imposicion de una prohibicién temporal o, en caso de infracciones graves y reiteradas, de
una prohibicién permanente de ejercer funciones de gestion en la entidad a cualquiera de los
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miembros del érgano de direccion de la entidad o cualquier otra persona fisica que sean
considerados responsables;

e) sanciones pecuniarias administrativas maximas que asciendan, como minimo, al doble del
importe de los beneficios obtenidos como resultado de la infraccion, en caso de que puedan
determinarse;

f) si se trata de una persona fisica, sanciones pecuniarias administrativas que, en su grado
maximo, asciendan al menos a 5 millones EUR o, en los Estados miembros cuya moneda no es
el euro, el valor correspondiente en la moneda nacional en la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento;

g) si se trata de una persona juridica, sanciones pecuniarias administrativas que, en su grado
maximo, asciendan a 20 millones EUR por lo menos, o hasta el 10 % del volumen de negocios
total anual de la persona juridica, segun las ultimas cuentas disponibles aprobadas por el
organo de direccién; si la persona juridica es una empresa matriz o una filial de la empresa
matriz que tenga que elaborar estados financieros consolidados de conformidad con la
Directiva 2013/34/UE, el volumen de negocios total anual aplicable serd el volumen de
negocios total anual o el tipo de ingreso correspondiente, conforme a las Directivas sobre
contabilidad aplicables, que figure en los ultimos estados financieros consolidados disponibles,
aprobados por el 6rgano de direccién de la empresa matriz Ultima.

3. Las autoridades competentes podran tener otras facultades sancionadoras ademas de las
mencionadas en el apartado 2 y elevar los niveles de las sanciones pecuniarias administrativas
establecidas en él.

Articulo 64. Aplicacion efectiva de las sanciones.

Los Estados miembros velaran por que, a la hora de determinar el tipo y el nivel de las
sanciones o medidas administrativas, las autoridades competentes tengan en cuenta todas las
circunstancias pertinentes, entre ellas, segln proceda:

a) la gravedad y duracidn de la infraccion;
b) el grado de responsabilidad de la persona responsable de la infraccién;

c) la solvencia financiera de la persona responsable de la infraccién, determinada, por ejemplo,
por el volumen de negocios total si se trata de una persona juridica o por los ingresos anuales
si se trata de una persona fisica;
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d) la importancia de los beneficios obtenidos o las pérdidas evitadas por la persona
responsable de la infraccién, o las pérdidas sufridas por terceros como consecuencia de la
infraccién, en la medida en que puedan determinarse;

e) el grado de cooperacidon de la persona responsable de la infraccién con la autoridad
competente, sin perjuicio de la necesidad de garantizar la restitucion de los beneficios
obtenidos o las pérdidas evitadas por la misma;

f) las infracciones anteriores cometidas por la persona responsable de la infraccion.
Articulo 65. Comunicacion de infracciones.

1. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes establezcan
mecanismos eficaces para fomentar la comunicacién a las autoridades competentes de las
infracciones, reales o potenciales, del presente Reglamento.

2. Los mecanismos contemplados en el apartado 1 incluirdn, como minimo:

a) procedimientos especificos para la recepcidn e investigacion de comunicaciones relativas a
infracciones reales o potenciales y su seguimiento, incluido el establecimiento de canales de
comunicacion seguros para tales comunicaciones;

b) una proteccién adecuada de los empleados de las entidades que denuncien infracciones
reales o potenciales cometidas en la entidad frente a represalias, discriminaciones y otros tipos
de trato injusto, como minimo;

c) la proteccion de los datos personales tanto de la persona que comunica las infracciones
reales o potenciales como de la persona fisica presuntamente responsable de una infraccion,
con arreglo a los principios establecidos en la Directiva 95/46/CE;

d) la proteccidén de la identidad, tanto de las personas que comunican infracciones como de la
persona fisica presuntamente responsable de una infracciéon, en todas las fases de los
procedimientos, excepto si el Derecho nacional exige su revelacidon en el contexto de una
investigacion adicional o de procedimientos administrativos o judiciales posteriores.

3. Los Estados miembros exigirdn a las entidades que dispongan de procedimientos adecuados
para que sus empleados puedan notificar infracciones, reales o potenciales, a nivel interno por
un canal especifico, independiente y auténomo.
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Este canal podra establecerse también por medio de mecanismos habilitados por los
interlocutores sociales. Sera de aplicacidn la misma proteccion contemplada en las letras b), c)
y d) del apartado 2.

Articulo 66. Derecho de recurso.

Los Estados miembros velardn por que las decisiones y medidas que se adopten en
cumplimiento del presente Reglamento estén debidamente motivadas y sean recurribles ante
un tribunal. El derecho de recurso ante un tribunal se aplicara asimismo en los casos en que no
se haya tomado una decision sobre una solicitud de autorizacién que contenga toda la
informacidn exigida por las disposiciones en vigor en un plazo de seis meses a contar desde la
presentacion de la solicitud.

TiITULO VI

Delegacion de poderes, competencias de ejecucidn, y disposiciones transitorias,
modificativas y finales

Articulo 67. Ejercicio de la delegacion.

1. Los poderes para adoptar actos delegados se otorgan a la Comisidn en las condiciones que
se establecen en el presente articulo.

2. Los poderes para adoptar actos delegados a que se refiere el articulo 2, apartado 2, el
articulo 7, apartado 13, y el articulo 24, apartado 7, se confieren a la Comisidon por tiempo
indefinido a partir del 17 de septiembre de 2014.

3. La delegacion de poderes a que se refiere el articulo 2, apartado 2, el articulo 7, apartado
13, y el articulo 24, apartado 7, podra ser revocada en cualquier momento por el Parlamento
Europeo o por el Consejo. La decision de revocacion pondra término a la delegacién de los
poderes que en ella se especifiquen. Surtird efecto el dia siguiente al de la publicacién de la
decisién en el Diario Oficial de la Unidn Europea o en una fecha posterior que se precisara en
dicha decisidn. No afectard a la validez de los actos delegados que ya estén en vigor.

4. Tan pronto como la Comisidn adopte un acto delegado, lo notificara simultdneamente al
Parlamento Europeo y al Consejo.

5. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 2, apartado 2, el articulo 7, apartado
13, y el articulo 24, apartado 7, entraran en vigor Unicamente si, en un plazo de tres meses
desde su notificacién al Parlamento Europeo y al Consejo, ni el Parlamento Europeo ni el
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Consejo formulan objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, tanto el uno como el
otro informan a la Comisidon de que no las formularadn. El plazo se prorrogard tres meses a
instancia del Parlamento Europeo o del Consejo.

Articulo 68. Procedimiento de Comité.

1. La Comision estard asistida por el Comité Europeo de Valores, constituido por la Decision
2001/528/CE de la Comisiéon. Dicho Comité serda un comité a tenor del Reglamento (UE) n®
182/2011.

2. En los casos en que se haga referencia al presente apartado, sera de aplicacién el articulo 5
del Reglamento (UE) n2 182/2011.

Articulo 69. Disposiciones transitorias.

1. Las autoridades competentes comunicaran a la AEVM qué entidades operan como DCV a
mas tardar el 16 de diciembre de 2014.

2. Los DCV deberan solicitar todas las autorizaciones necesarias a efectos del presente
Reglamento y notificar los enlaces pertinentes entre DCV en el plazo de seis meses a contar
desde la fecha de entrada en vigor de todas las normas técnicas de regulacién contempladas
en los articulos 17, 26, 45, 47, 48, y, cuando corresponda, en los articulos 55 y 59.

3. En un plazo de seis meses a contar desde la fecha de entrada en vigor de las normas técnicas
de regulacion contempladas en los articulos 12, 17, 25, 26, 45, 47, 48, y, cuando corresponda,
en los articulos 55 y 59, o desde la fecha de entrada en vigor de la decisién de la Comision a
que se refiere el articulo 25, apartado 9, si esta fecha fuese posterior, los DCV de terceros
paises deberdn solicitar el reconocimiento de la AEVM si se proponen prestar servicios con
arreglo al articulo 25.

4. Hasta que se adopte, al amparo del presente Reglamento, la decision sobre la autorizacion o
el reconocimiento de un DCV y de sus actividades, incluidas las conexiones entre DCV, seguiran
siendo de aplicacion las correspondientes normas nacionales sobre autorizacién vy
reconocimiento de DCV.

5. Los DCV que sean gestionados por las entidades contempladas en el articulo 1, apartado 4,
deberan cumplir los requisitos del presente Reglamento a mas tardar en el plazo de un afio a
contar desde la fecha de entrada en vigor de las normas técnicas de regulacidén a que se refiere
el apartado 2.
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Articulo 70. Modificacion de la Directiva 98/26/CE
La Directiva 98/26/CE se modifica como sigue:
1) En el articulo 2, letra a), parrafo primero, el tercer guion se sustituye por el texto siguiente:

«-reconocido como sistema, sin perjuicio de otras condiciones mds restrictivas de aplicacidon
general con arreglo al Derecho nacional, y notificado a la Autoridad Europea de Valores y
Mercados por el Estado miembro por cuyo Derecho se rija, previa verificacion por dicho Estado
miembro de la adecuacidn de las normas del sistema.».

2) En el articulo 11 se afade el apartado siguiente:

«3. A mas tardar el 18 de marzo de 2015, los Estados miembros adoptaran y publicaran las
medidas necesarias para cumplir con lo dispuesto en el articulo 2, letra a), parrafo primero,
tercer guion, y las comunicaran a la Comision.».

Articulo 71. Modlificacion de la Directiva 2014/65/UE.
La Directiva 2014/65/UE se modifica como sigue:
1) En el articulo 2, apartado 1, la letra o) se sustituye por el texto siguiente:

«0) DCV excepto lo dispuesto en el articulo 73 del Reglamento (UE) n2 909/2014 del
Parlamento Europeo y del Consejo.»

2) En el articulo 4, apartado 1, se afiade el punto siguiente:

«64) “depositarios centrales de valores” o DCV: los depositarios centrales de valores de
acuerdo con la definicién del articulo 2, apartado 1, punto 1 del Reglamento (UE) n2
909/2014,».

3) En el anexo |, secciéon B, el punto 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1) Administracion y custodia de instrumentos financieros por cuenta de clientes, incluidos la
custodia y servicios conexos como la gestion de tesoreria y de garantias y excluido el
mantenimiento de cuentas de valores en el nivel mas alto (“servicio central de
mantenimiento”) contemplado en el punto 2 de la seccién A del anexo del Reglamento (UE) n2
909/2014.».

Articulo 72. Modlificacion del Reglamento (UE) n® 236/2012.
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Queda suprimido el articulo 15 del Reglamento (UE) n2 236/2012.
Articulo 73. Aplicacion de la Directiva 2014/65/UE y del Reglamento (UE) n® 600/2014.

Los DCV autorizados de conformidad con el articulo 16 del presente Reglamento no
necesitaran autorizacién en virtud de la Directiva 2014/65/UE para prestar los servicios
expresamente enumerados en el anexo, secciones Ay B, del presente Reglamento.

En caso de que un DCV autorizado de conformidad con el articulo 16 del presente Reglamento
preste uno o varios servicios de inversidon o realice una o varias actividades de inversion
ademas de prestar los servicios auxiliares expresamente contemplados en el anexo, secciones
A y B, del presente Reglamento, se aplicaran la Directiva 2014/65/UE, a excepcion de sus
articulos 5 a 8, su articulo 9, apartados 1, 2, 4, 5y 6, y sus articulos 10 a 13, y el Reglamento
(UE) n2 600/2014.

Articulo 74. Informes.

1. La AEVM, en colaboracién con la ABE y las autoridades p y las autoridades relevantes,
presentard anualmente a la Comisidén un informe en el que se evallden las tendencias, los
riesgos potenciales y los puntos vulnerables, y, en su caso, se recomienden medidas
preventivas o correctoras, en los mercados de servicios a los que resulta de aplicacion el
presente Reglamento. Estos informes incluirdn, como minimo, una evaluacién de lo siguiente:

a) la eficiencia en la liquidacién de operaciones de ambito nacional y transfronterizo en cada
Estado miembro, basada en el numero y el volumen de los fallos en la liquidacién, el importe
de las sanciones a que se refiere el articulo 7, apartado 2, el numero y el volumen de las
operaciones de recompra a que se refiere el articulo 7, apartados 3 y 4, y cualesquiera otros
criterios pertinentes;

b) la adecuacién de las sanciones por fallos en la liquidacion, en particular la necesidad de
mayor flexibilidad en relacién con tales sanciones por lo que respecta a los instrumentos
financieros iliquidos a que se refiere el articulo 7, apartado 4;

c) la cuantia de las liquidaciones que no lleguen a efectuarse en los sistemas de liquidacion de
valores gestionados por DCV, basada en el numero y el volumen de las operaciones sobre la
base de la informacién que se haya recibido en virtud del articulo 9 y cualesquiera otros
criterios pertinentes;

d) la prestacién transfronteriza de servicios a los que sea de aplicacién el presente
Reglamento, basada en el ndmero y el tipo de conexiones entre DCV, el nimero de
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participantes extranjeros en los sistemas de liquidacién de valores gestionados por DCV, el
numero y el volumen de las operaciones que corresponden a dichos participantes, el nimero
de emisores extranjeros que registran sus valores en un DCV de conformidad con el articulo
49, y cualesquiera otros criterios pertinentes;

e) la tramitacién de las solicitudes de acceso a que se hace referencia en los articulos 49, 52 y
53, para determinar las razones de denegacion de solicitudes de acceso por parte de los DCV,
las entidades de contrapartida central y los centros de negociacién, as posibles tendencias de
tales denegaciones y los modos en que podrian mitigarse en el futuro los riesgos detectados a
fin de posibilitar la concesién del acceso, y cualesquiera otros obstaculos a la competencia en
los servicios financieros post-negociacién;

f) la tramitacién de las solicitudes presentadas de conformidad con los procedimientos a que
se refieren el articulo 23, apartados 3 a 7, y el articulo 25, apartados 4 a 10;

g) si procede, las conclusiones del proceso de evaluacién inter pares para la supervision
transfronteriza contemplado en el articulo 24, apartado 6, valorandose la posibilidad de
reducir en el futuro la frecuencia de dichas evaluaciones y la necesidad, a la luz de tales
conclusiones, de establecer colegios de supervisores de caracter mas formal;

h) la aplicacién de las normas de responsabilidad civil de los Estados miembros en relacién con
las pérdidas atribuibles a los DCV;i) los procedimientos y condiciones con arreglo a los cuales
se haya autorizado a los DCV para designar

entidades de crédito o para prestar por si mismos servicios auxiliares de tipo bancario de
conformidad con los articulos 54 y 55, incluida una evaluacidn de los efectos que tal prestacion
pueda tener para la estabilidad financiera y la competencia por lo que respecta a los servicios
auxiliares de tipo bancario y de liquidacién en la Unidn;

j) la aplicacién de las normas a que se refiere el articulo 38 en materia de proteccion de los
valores de los participantes y de sus clientes, en particular de las recogidas en el articulo 38,
apartado 5;

k) la aplicacion de las sanciones y, en particular, la necesidad de armonizar en mayor grado las
sanciones administrativas impuestas por infringir los requisitos establecidos en el presente
Reglamento.

2. Los informes a que se refiere el apartado 1 abarcardn un afio natural y se remitirdn a la
Comisidn antes del 30 de abril del afio natural siguiente.
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Articulo 75. Revision.

A mas tardar el 18 de septiembre de 2019, la Comisidn revisara el presente Reglamento y
elaborard un informe general sobre el mismo. Dicho informe evaluard, en particular, las
cuestiones a que se refiere el articulo 74, apartado 1, letras a) a k), la posible existencia de
otros obstaculos materiales para la competencia que se aborden de manera insuficiente en
relacion con los servicios cubiertos por el presente Reglamento, y las posibles necesidades de
medidas adicionales destinadas a limitar las repercusiones de la quiebra de DCV para los
contribuyentes. La Comisién remitira el informe al Parlamento Europeo y al Consejo, junto con
las propuestas oportunas.

Articulo 76. Entrada en vigor y aplicacion.

1. El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacién en el Diario
Oficial de la Unidn Europea.

2. El articulo 3, apartado 1, serd aplicable a partir del 1 de enero de 2023 a los valores
negociables emitidos después de esa fecha, y a partir del 1 de enero de 2025 a todos los
valores negociables.

3. El articulo 5, apartado 2, serd aplicable a partir del 1 de enero de 2015.

No obstante lo dispuesto en el parrafo primero del presente apartado, en el caso de los
centros de negociacién que tengan acceso a un DCV de los contemplados en el articulo 30,
apartado 5, el articulo 5, apartado 2, se aplicara: como minimo seis meses antes de que el DCV
externalice sus actividades a una entidad publica, y en todo caso a partir del 1 de enero de
2016.

4. Las medidas de disciplina de liquidacién contempladas en el articulo 6, apartados 1 a 4,
seran de aplicacion a partir de la fecha de entrada en vigor de los actos delegados adoptados
por la Comisién en virtud del articulo 6, apartado 5.

5. Las medidas de disciplina de liquidacién contempladas en el articulo 7, apartados 1 a 13, y la
modificacién establecida en el articulo 72 seran de aplicacion a partir de la fecha de entrada en
vigor del acto delegado adoptado por la Comision en virtud del articulo 7, apartado 15.

Los SMN que cumplan con los requisitos establecidos en el articulo 33, apartado 3, de la
Directiva 2014/65/UE estaran sujetos a lo dispuesto en el articulo 7, apartado 3, parrafo
segundo, del presente Reglamento:
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a) hasta la determinacién definitiva de su solicitud de registro en virtud del articulo 33 de la
Directiva 2014/65/UE, o

b) si un SMN no ha solicitado el registro en virtud del articulo 33 de la Directiva 2014/65/UE,
hasta el 13 de junio de 2017.

6. Las medidas de informacién contempladas en el articulo 9, apartado 1 seran de aplicaciéon a
partir de la entrada en vigor del acto de ejecucién adoptado por la Comisién en virtud del
articulo 9, apartado 3.

7. Las referencias en el presente Reglamento a la Directiva 2014/65/UE y al Reglamento (UE)
n2 600/2014, antes del 3 de enero de 2017, se entenderan como referencias a la Directiva
2004/39/CE de conformidad con la tabla de correspondencias establecida en el anexo IV de la
Directiva 2014/65/UE en la medida en que dicha tabla contenga disposiciones referidas a la
Directiva 2004/39/CE.

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

Hecho en Bruselas, el 23 de julio de 2014.

Por el Parlamento
Europeo

El Presidente
M. SCHULZ
Por el Consejo
El Presidente

S. GOZ|
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ANEXO
LISTA DE SERVICIOS
SECCION A
Servicios basicos de los depositarios centrales de valores

1. Registro inicial de los valores en un sistema de anotaciones en cuenta («servicio de
notaria»).

2. Provisién y mantenimiento de cuentas de valores en el nivel superior de tenencia («servicio
central de mantenimiento»).

3. Gestidn de un sistema de liquidacion de valores («servicio de liquidacidn»).
SECCION B

Servicios auxiliares de tipo no bancario de los depositarios centrales de valores que no
suponen riesgos de crédito o liquidez

Servicios prestados por los DCV que contribuyen a aumentar la seguridad, eficiencia y
transparencia de los mercados de valores que pueden incluir, entre otros, los siguientes:

1.Servicios vinculados al servicio de liquidacion, tales como:

a) organizaciéon de un mecanismo de préstamo de valores, en calidad de agente, entre los
participantes en un sistema de liquidacion de valores; b) servicios de gestion de garantias
reales, en calidad de agente, para los participantes en un sistema de liquidacion de valores; c)
cese de instrucciones de liquidacién, enrutamiento de instrucciones, confirmacion de la
transaccion, verificacion de la transaccion.

2. Servicios vinculados al servicio de notaria y al servicio central de mantenimiento de cuentas,
tales como:

a) servicios relativos a los registros de accionistas; b )tramitacién de actuaciones societarias,
como servicios fiscales, de apoyo a la asistencia a juntas generales y de informacion; c)
servicios relativos a nuevas emisiones, como la asignacién y gestién de codigos ISIN y cédigos
similares;d) enrutamiento y procesamiento de instrucciones, cobro y procesamiento de
comisiones y envio de informacion.
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3. Establecimiento de enlaces entre DCV, provisidn, mantenimiento o gestion de cuentas de
valores en relacidon con el servicio de liquidacidn, gestion de garantias, otros servicios
auxiliares.

4. Otros servicios, tales como:

a) prestacion de servicios generales de gestién de garantias reales, en calidad de agente; b)
suministro de informacién reglamentaria; c) suministro de informacion, datos y estadisticas a
los departamentos de mercado o censales o a otras entidades gubernamentales o
intergubernamentales; d) servicios informaticos.

SECCION C
Servicios auxiliares de tipo bancario

Servicios de tipo bancario directamente relacionados con los servicios basicos o auxiliares
enumerados en las secciones Ay B, tales como:

a) provisidn a los participantes en sistemas de liquidacidn de valores y titulares de cuentas de
valores de cuentas de efectivo y de aceptacién de depdsitos, en el sentido del anexo |, punto 1,
de la Directiva 2013/36/UE; b) provisidn de crédito en efectivo para su reembolso a mas tardar
el siguiente dia habil, préstamo en efectivo para prefinanciacién de actuaciones societarias y
préstamo de valores a titulares de cuentas de valores, en el sentido del anexo |, punto 2, de la
Directiva 2013/36/UE; c) servicios de pago con procesamiento de efectivo y operaciones de
cambio de divisas y efectivo, en el sentido del anexo |, punto 4, de la Directiva 2013/36/UE; d)
concesion de garantias y suscripcién de compromisos en relacidon con servicios de préstamo de
valores y de toma de valores en préstamo, en el sentido del anexo I, punto 6, de la Directiva
2013/36/UE; e) actividades de tesoreria con operaciones de cambio de divisas y valores
negociables relacionadas con la gestidn de los saldos positivos de balance de los participantes,
en el sentido del anexo |, punto 7, letras b) y e), de la Directiva 2013/36/UE.
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