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II

(Mitteilungen)

MITTEILUNGEN DER ORGANE, EINRICHTUNGEN UND SONSTIGEN STELLEN
DER EUROPAISCHEN UNION

EUROPAISCHE KOMMISSION

Keine Einwinde gegen einen angemeldeten Zusammenschluss

(Sache M.10272 — Utmost/Quilter International)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2021/C 244/01)

Am 15. Juni 2021 hat die Kommission nach Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des
Rates (') entschieden, keine Einwdnde gegen den oben genannten angemeldeten Zusammenschluss zu erheben und ihn fur
mit dem Binnenmarkt vereinbar zu erklaren. Der vollstindige Wortlaut der Entscheidung ist nur auf Englisch verfigbar
und wird in einer um etwaige Geschiftsgeheimnisse bereinigten Fassung auf den folgenden EU-Websites veréffentlicht:

— der Website der GD Wettbewerb zur Fusionskontrolle (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Auf dieser
Website konnen Fusionsentscheidungen anhand verschiedener Angaben wie Unternehmensname, Nummer der Sache,
Datum der Entscheidung oder Wirtschaftszweig abgerufen werden,

— der Website EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=de). Hier kann diese Entscheidung anhand der
Celex-Nummer 32021M10272 abgerufen werden. EUR-Lex ist das Internetportal zum Gemeinschaftsrecht.

() ABLL 24 vom 29.1.2004, S. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=de
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Keine Einwinde gegen einen angemeldeten Zusammenschluss

(Sache M.10278 — EQT/Cerba)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2021/C 244/02)

Am 14. Juni 2021 hat die Kommission nach Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des
Rates (') entschieden, keine Einwinde gegen den oben genannten angemeldeten Zusammenschluss zu erheben und ihn fiir
mit dem Binnenmarkt vereinbar zu erkliren. Der vollstindige Wortlaut der Entscheidung ist nur auf Englisch verfigbar
und wird in einer um etwaige Geschiftsgeheimnisse bereinigten Fassung auf den folgenden EU-Websites veroffentlicht:

— der Website der GD Wettbewerb zur Fusionskontrolle (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Auf dieser
Website konnen Fusionsentscheidungen anhand verschiedener Angaben wie Unternehmensname, Nummer der Sache,
Datum der Entscheidung oder Wirtschaftszweig abgerufen werden,

— der Website EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=de). Hier kann diese Entscheidung anhand der
Celex-Nummer 32021M10278 abgerufen werden. EUR-Lex ist das Internetportal zum Gemeinschaftsrecht.

() ABLL 24 vom 29.1.2004, S. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=de
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Keine Einwinde gegen einen angemeldeten Zusammenschluss

(Sache M.10256 — I Squared Capital/ TDR Capital/Aggreko)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2021/C 244/03)

Am 16. Juni 2021 hat die Kommission nach Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des
Rates (') entschieden, keine Einwinde gegen den oben genannten angemeldeten Zusammenschluss zu erheben und ihn fiir
mit dem Binnenmarkt vereinbar zu erkliren. Der vollstindige Wortlaut der Entscheidung ist nur auf Englisch verfigbar
und wird in einer um etwaige Geschiftsgeheimnisse bereinigten Fassung auf den folgenden EU-Websites veroffentlicht:

— der Website der GD Wettbewerb zur Fusionskontrolle (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Auf dieser
Website konnen Fusionsentscheidungen anhand verschiedener Angaben wie Unternehmensname, Nummer der Sache,
Datum der Entscheidung oder Wirtschaftszweig abgerufen werden,

— der Website EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=de). Hier kann diese Entscheidung anhand der
Celex-Nummer 32021M10256 abgerufen werden. EUR-Lex ist das Internetportal zum Gemeinschaftsrecht.

() ABLL 24 vom 29.1.2004, S. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=de
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(Vorbereitende Rechtsakte)

EUROPAISCHE ZENTRALBANK

STELLUNGNAHME DER EUROPAISCHEN ZENTRALBANK
vom 28. April 2021

zu einem Vorschlag fiir eine Verordnung des Europiischen Parlaments und des Rates iiber eine
Pilotregelung fiir auf der Distributed-Ledger-Technologie basierende Marktinfrastrukturen
(CONJ2021/15)

(2021/C 244/04)

Einleitung und Rechtsgrundlage

Am 18. bzw. 30. November 2020 wurde die Europdische Zentralbank (EZB) vom Rat bzw. vom Europdischen Parlament
um Stellungnahme zu einem Vorschlag fir eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates iiber eine
Pilotregelung fiir auf der Distributed-Ledger-Technologie (DLT) basierende Marktinfrastrukturen () (im Folgenden
,Verordnungsvorschlag®) ersucht.

Die Zustindigkeit der EZB zur Abgabe einer Stellungnahme beruht auf Artikel 127 Absatz 4 und Artikel 282 Absatz 5 des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV), da der Verordnungsvorschlag Bestimmungen enthalt, die in
den Zustindigkeitsbereich der EZB fallen; hierzu gehoren insbesondere die Festlegung und Durchfithrung der Geldpolitik,
die Forderung des reibungslosen Funktionierens der Zahlungssysteme, die Mitwirkung bei der reibungslosen
Durchfithrung der von den zustindigen Behorden auf dem Gebiet der Stabilitit des Finanzsystems ergriffenen Malnahmen
und die Aufgaben der EZB im Zusammenhang mit der Aufsicht tiber die Kreditinstitute gemaf$ Artikel 127 Absatz 2 erster
und vierter Gedankenstrich sowie Artikel 127 Absdtze 5 und 6 AEUV. Diese Stellungnahme wurde gemaf8 Artikel 17.5
Satz 1 der Geschiftsordnung der Europiischen Zentralbank vom EZB-Rat verabschiedet.

1. Allgemeine Anmerkungen

1.1.  Die EZB begriifft den Verordnungsvorschlag, der es Wertpapierfirmen, Marktbetreibern oder Zentralverwahrern
ermoglichen soll, auf der Distributed-Ledger-Technologie basierende Marktinfrastrukturen — entweder als
multilaterales DLT-Handelssystem (im Folgenden ,DLT-MTEF“) oder als DLT-Wertpapierabwicklungssystem (im
Folgenden ,DLT-SSS“ oder, zusammen mit DLT-MTF, im Folgenden ,DLT-Marktinfrastrukturen®) — zu betreiben.

1.2.  Die EZB begriifit die Einschrinkungen, die im Verordnungsvorschlag hinsichtlich sowohl der Kategorien von
Vermogenswerten als auch der Marktgrofe in Bezug auf die durch DLT iibertragbaren Wertpapiere (2) vorgesehen
werden, die iiber DLT-MTF und DLT-SSS fur die Registrierung, den Handel und die Abwicklung verfigbar sind,
und die damit einhergehende Minderung potenzieller Risiken im Zusammenhang mit der Nutzung von DLT.
Allerdings konnte weiter gepriift werden, ob die Kategorien von Vermdgenswerten unter Beibehaltung der
Schwellenwerte um 6ffentliche Anleihen erweitert werden sollten. Gleichwohl méchte die EZB betonen, dass sie
ihre Stellungnahme auf der Annahme begriindet, dass die im Verordnungsvorschlag festgelegten spezifischen
Schwellenwerte () beibehalten werden, da jede Anhebung dieser Schwellenwerte eine Gefihrdung gleicher
Wettbewerbsbedingungen fiir etablierte und DLT-Marktinfrastrukturen sowie moglicherweise auch der Stabilitit
des Finanzsystems bedeuten konnte. Dariiber hinaus ist die EZB der Auffassung, dass es angesichts des
Entwicklungsstands der Kapitalmarkte in einigen EU-Mitgliedstaaten ratsam wire, fiir die nationalen zustindigen
Behorden die Moglichkeit in Erwadgung zu ziehen, die entsprechenden Schwellenwerte senken zu konnen. Daher
wiinscht die EZB, erneut zu dem Verordnungsvorschlag angehort zu werden, falls die Schwellenwerte wesentlich
gedndert werden sollten. Dariiber hinaus sollte sichergestellt werden, dass diese Schwellenwerte nicht umgangen
werden, da dies ihre Wirksamkeit untergraben wiirde. So sollte es beispielsweise einem Emittenten nicht gestattet

() COM(2020) 594 final.
() Siehe Artikel 2 Absatz 5 des Verordnungsvorschlags.
() Siche Artikel 3 Absitze 1 und 3 des Verordnungsvorschlags.
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sein, die Emission von Anleihen in zwei (oder mehr) Tranchen aufzuteilen, die iiber eine einzige DLT-Marktinfra-
struktur ausgegeben werden sollen. Hierbei konnte es sich als unwirksam erweisen, wenn Verpflichtungen nur
Betreibern von DLT-Marktinfrastrukturen auferlegt werden, ohne durch Verpflichtungen fiir die Emittenten von
Anleihen flankiert zu werden. Zudem konnte ein zusitzlicher Schwellenwert in Erwdgung gezogen werden, der
auf der Ebene einer DLT-Marktinfrastruktur auf der Grundlage des abgewickelten Werts festgelegt wird, da dies
einer der relevanten Indikatoren ist, die bei der Bewertung der systemischen Bedeutung einer Abwicklungsinfra-
struktur herangezogen werden. Schlieflich geht die EZB davon aus, dass nach Maflgabe des Verordnungsvorschlags
die Einhaltung der Schwellenwerte keine ausreichende Voraussetzung schafft, um eine Ausnahme von den
Rechtsvorschriften der Union zu rechtfertigen. Selbst wenn die Schwellenwerte vollumfinglich eingehalten
werden, konnen die Betreiber von DLT-Marktinfrastrukturen nur im Einzelfall von den jeweils zustindigen
Behorden ausgenommen werden, wobei auch Erwdgungen der Finanzstabilitit zu beriicksichtigen wiren.

1.3.  Im Rahmen der vorgeschlagenen Regelung kénnen Betreiber von DLT-MTF neben den Dienstleistungen geméf der
Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates () (im Folgenden ,MiFID II) weitere
Dienstleistungen, und zwar Kerndienstleistungen von Zentralverwahrern, erbringen. (°) Die Erbringung dieser
zusitzlichen Dienstleistungen wiirde fiir ihre Teilnehmer neue und zusitzliche Risiken mit sich bringen, denen im
Verordnungsvorschlag Rechnung zu tragen ist. Die im Verordnungsvorschlag diesbeziiglich enthaltenen
zusitzlichen Anforderungen scheinen jedoch eher begrenzt zu sein. Daher gewihrleistet der Verordnungsvorschlag
offenkundig keine gleichen Wettbewerbsbedingungen zwischen DLT-MTF und DLT-SSS sowie zwischen diesen
DLT-Marktinfrastrukturen und Zentralverwahrern, die auf traditionellen Technologien basierende Wertpapierab-
wicklungssysteme betreiben, da diese dhnliche Dienstleistungen im Wettbewerb miteinander erbringen. Mit
anderen Worten: Die vorgeschlagene Verordnung folgt nicht dem Grundsatz ,gleiches Geschift, gleiche Risiken,
gleiche Regeln“. Auch wenn im Verordnungsvorschlag vorgesehen ist, dass ein Betreiber eines MTF tibertragbare
DLT-Wertpapiere abwickeln kann, sollte auch die gegenteilige Moglichkeit gepriift werden, dass ein
Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, ebenfalls ein MTF betreibt. Diese Uberlegung ergibt sich aus der
Tatsache, dass, wie in den Erwigungsgriinden des Verordnungsvorschlags anerkannt wird, durch den Einsatz der
DLT, bei der alle Transaktionen in einem dezentralen Ledger erfasst werden, Handel und Abrechnung auf nahezu
Echtzeit verdichtet werden konnen und die Zusammenlegung von Handels- und Nachhandelsaktivititen
ermoglicht werden konnte.

1.4.  Dariiber hinaus scheint der Verordnungsvorschlag in Bezug auf E-Geld-Tokens, die fiir die Abwicklung von
Geschiften mit durch DLT ubertragbaren Wertpapieren verwendet werden konnen, dem Grundsatz der
Technologieneutralitit nicht Rechnung zu tragen. Zwar konnen insbesondere E-Geld-Tokens auch auf anderer als
auf DLT-Grundlage (°) ausgegeben werden, die in den Anwendungsbereich des Verordnungsvorschlags fallenden
Infrastrukturen kénnen jedoch nur auf DLT basieren.

1.5.  SchlieRlich begriifit die EZB zwar das im Verordnungsvorschlag angestrebte Ziel der Innovationsférderung, mochte
jedoch eine mogliche Schwachstelle in Bezug auf die vorgesehene Ausnahme von der Anwendung der
Bestimmungen iber den Zugang gemifl der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 (im Folgenden die ,CSD-
Verordnung®) () hervorheben. Die EZB ist der Auffassung, dass eine solche Ausnahme, wenn sie von den
nationalen zustdndigen Behorden in der gesamten Union umfassend gewdhrt wird, das Ziel der CSD-Verordnung,
die grenziiberschreitende Abwicklung innerhalb der Union zu harmonisieren und effizienter zu gestalten,
behindern konnte. Dariiber hinaus ist die EZB der Auffassung, dass eine solche Ausnahme die Interoperabilitit
zwischen Wertpapierabwicklungssystemen beeintrichtigen konnte, was letztlich zu einer zunehmenden
Fragmentierung der Liquiditit fithren konnte.

2. Geldpolitische Aspekte

2.1.  Aus geldpolitischer Sicht sind Wertpapiergeschifte von zentraler Bedeutung fiir das Funktionieren des Geldmarkts
und fiir die Durchfithrung von Offenmarktgeschiften. In dieser Hinsicht konnte die Distributed-Ledger-
Technologie als innovative Technologie, deren Einsatz in Wertpapierabwicklungssystemen geplant ist, um die
Effizienz der Ausfihrung von Wertpapiergeschiften zu steigern, Chancen und Risiken bergen. Aus geldpolitischer

=
=

Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur

Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 349).

(°) Siehe Artikel 2 Absatz 3 des Verordnungsvorschlags und Anhang Abschnitt A der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Européischen
Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 236/2012 (ABL L 257 vom 28.8.2014, S. 1).

() Siehe Artikel 3 Absatz 1 Nummer 2 des Vorschlags fiir eine Verordnung iiber Mirkte fiir Kryptowerte (Vorschlag fiir eine Verordnung
des Europiischen Parlaments und des Rates iiber Markte fiir Kryptowerte und zur Anderung der Richtlinie (EU) 2019/1937 —
COM(2020) 593 final).

() Siehe Artikel 50 und 53 der CSD-Verordnung.
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Sicht kommt der Fahigkeit der Marktteilnehmer, Wertpapiere effizient zu iibertragen, eine entscheidende
Bedeutung zu. Daher muss die Politik auf lange Sicht sorgfiltig abwigen, wie diese neue Technologie im
bestehenden Okosystem fiir Wertpapierabwicklung eingesetzt wird und/oder ob und wie sie sich potenziell auf
bestehende Regelungen zur Wertpapierabwicklung auswirkt.

2.2.  Grundsitzlich konnte eine Zunahme verschiedener nicht interoperabler Infrastrukturen, die fur Wertpapier-
geschifte zur Verfiigung stehen, zu einer Fragmentierung der Sicherheiten- und Liquidititspools fithren, was sich
aufgrund ihrer moglichen Folgen fiir die Verfiigbarkeit und die Bewertung von Sicherheiten sowie die Preisbildung
auf dem Markt auf die geldpolitische Transmission auswirken konnte. Das Eintreten solcher Risiken wiirde jedoch
von den spezifischen Merkmalen der verschiedenen Abwicklungsinfrastrukturen und ihrer Funktionalitdt
abhingen, die es den Teilnehmern erméglichen, rechtzeitig auf ihre Sicherheiten zuzugreifen.

2.3.  Im Hinblick auf den Zugang zu Zentralbankliquiditit zur Abwicklung unterstiitzt das Eurosystem gegenwirtig
zudem die Abwicklung von Wertpapiergeschiften in Zentralbankgeld iiber TARGET2-Securities (T2S). Der
Zugang von Zentralverwahrern zu T2S setzt eine positive Bewertung anhand der Zulassungskriterien und
-bedingungen gemifl den geltenden EZB-Leitlinien (¥) voraus. Wenn Teilnehmer an DLT-SSS keinen Zugang zu
Zentralbankgeld haben, konnten Geschiftsbankgeld, Geschiftsbankgeld in tokenisierter Form und/oder E-Geld-
Tokens zur Abwicklung von Wertpapiergeschiften herangezogen werden. Wenn die Verbreitung solcher DLT-SSS
zu einer erheblichen Zunahme der Verwendung von Geschiftsbankgeld oder E-Geld-Tokens zur Abwicklung von
Wertpapiergeschiften fithren sollte, miissten die Auswirkungen auf die geldpolitische Transmission eingehend
analysiert werden.

3. Uberwachungs- und Finanzstabilititsgesichtspunkte sowie systemische Aspekte
3.1.  Rolle des ESZB im Bereich der Wertpapierabwicklung

3.1.1. GemdR Artikel 127 Absatz 2 vierter Gedankenstrich AEUV und der entsprechenden Regelung in Artikel 3.1 der
Satzung des Europiischen Systems der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank (im Folgenden
,Satzung®) besteht eine der grundlegenden Aufgaben des ESZB darin, ,das reibungslose Funktionieren der
Zahlungssysteme zu fordern. Zur Forderung der Wahrnehmung dieser grundlegenden Aufgabe ,[konnen] die
EZB und die nationalen Zentralbanken ... Einrichtungen zur Verfiigung stellen und [kann] die EZB ..
Verordnungen erlassen, um effiziente und zuverlissige Verrechnungs- und Zahlungssysteme innerhalb der Union
und im Verkehr mit dritten Lindern zu gewahrleisten®. (°)

3.1.2. Bei Zentralverwahrern handelt es sich um Finanzmarktinfrastrukturen (FMIs), die nach der CSD-Verordnung, in
der die Anforderungen an die Lieferung und Abrechnung von Finanzinstrumenten und Vorschriften fiir die
Organisation und Fithrung von Zentralverwahrern festgelegt werden, der strikten Regulierung und
Beaufsichtigung durch unterschiedliche Behorden unterliegen. Dariiber hinaus miissen Zentralverwahrer die
Leitlinien ,Guidance on cyber resilience for financial market infrastructures (%) (Leitlinien iiber die Cyberresilienz
fur Finanzmarkinfrastrukturen) des Ausschusses fir Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen (Committee on
Payment and Market Infrastructures — CPMI) und der Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichts-
behorden (International Organization of Securities Commissions — IOSCO) beachten, fur die detaillierte
Umsetzungsleitlinien im Rahmen der Cyber Resilience Oversight Expectations (Oversight-Erwartungen im
Hinblick auf die Cyberresilienz) des Eurosystems entwickelt wurden ('), die fiir alle FMIs bestimmt sind. Neben
den Aufsichtsbefugnissen, die den nationalen zustindigen Behorden (NCAs) im Rahmen der Verordnung iiber
Zentralverwahrer tibertragen sind, handeln die Mitglieder des ESZB als ,betreffende Behorden® in ihrer Eigenschaft
als fiir die Uberwachung der von Zentralverwahrern betriebenen SSS zustindige Behorde, als Zentralbanken,
welche die wichtigsten Wihrungen ausgeben, in denen Abrechnungen vollzogen werden, und als Zentralbanken,
in deren Biichern die Geldseite von Geschiften abgerechnet wird. (*3) Diesbeziiglich wird in Erwdgungsgrund 8
der Verordnung iiber Zentralverwahrer festgestellt, dass die vorgenannte Verordnung die Zustindigkeit der EZB
und der nationalen Zentralbanken fiir die Gewéhrleistung effizienter und solider Clearing- und Zahlungssysteme
innerhalb der Europdischen Union und im Verhiltnis zu anderen Landern nicht beriihren sollte. Dariiber hinaus
wird festgestellt, dass nach der Verordnung iiber Zentralverwahrer die Mitglieder des ESZB nicht am Zugriff zu
Informationen gehindert werden sollten, die fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben () relevant sind, darunter die
Uberwachung von Zentralverwahrern und anderen FMIs. (%)

() Leitlinie (EU) 2015/510 der Europdischen Zentralbank vom 19. Dezember 2014 iiber die Umsetzung des geldpolitischen
Handlungsrahmens des Eurosystems (EZB/2014/60) (ABL L 91 vom 2.4.2015, S. 3), Leitlinie der Europiischen Zentralbank vom
5. Dezember 2012 iiber ein transeuropdisches automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Zahlungsverkehrssystem (EZB[2012/27)
(2013/47[EU) (ABL. L 30 vom 30.1.2013, S. 1).

() Siehe Artikel 22 der Satzung.

(") Verfugbar auf der Website der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich unter www.bis.org.

(") Abrufbar auf der Website der EZB unter www.ecb.europa.eu.

(") Siehe Artikel 12 der CSD-Verordnung.

() Siehe ferner Artikel 13, Artikel 17 Absatz 4 und Artikel 22 Absatz 6 der CSD-Verordnung.

(*y Sieche Nummer 7.3 der Stellungnahme der Europdischen Zentralbank vom 6. April 2017 (CON/2017/10), Nummer 7.2 der

Stellungnahme der Europiischen Zentralbank vom 8. November 2018 (CON/2018/47), Nummer 3.5.2 der Stellungnahme der

Europdischen Zentralbank vom 2. Mai 2019 (CON/2019/17) und Nummer 3.5.2 der Stellungnahme der Européischen Zentralbank

vom 11. November 2019 (CON/2019/38), jeweils abrufbar tiber www.eur-lex.europa.eu.
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3.1.3.  Dariiber hinaus fungieren die Mitglieder des ESZB haufig als Abwicklungsstellen fiir die Geldseite von Wertpapierge-
schiften, und das Eurosystem bietet Zentralverwahrern (im Folgenden ,T2S-Teilnehmer) Abwicklungsdienstleistungen
tiber T2S (¥) an. Mit T2S stellt das Eurosystem den Zentralverwahrern innerhalb und auferhalb des Euro-
Wihrungsgebiets und den Zentralbanken einen einzigen, neutralen und grenziiberschreitenden Dienst fur die Abwicklung
von Wertpapiergeschiften nach dem Grundsatz ,Lieferung gegen Zahlung“ in Zentralbankgeld zur Verfigung. Die
Uberwachung von T2S durch das Eurosystem steht im Zusammenhang mit dessen Mandat, effiziente und zuverlssige
Verrechnungs- und Zahlungssysteme zu gewihrleisten, wihrend die fiir Zentralverwahrer zustindigen und betreffenden
Behorden bestrebt sind, fiir deren reibungsloses Funktionieren, die Sicherheit und Effizienz der Abwicklung und das
ordnungsgemifle Funktionieren der Finanzmdrkte in ihrem jeweiligen Zustindigkeitsbereich zu sorgen.

3.1.4. Im Verordnungsvorschlag werden eine Reihe von Ausnahmen von den Anforderungen, Verpflichtungen und
Begriffsbestimmungen (*°) gemif$ der CSD-Verordnung und der Richtlinie 98/26 /EG des Europdischen Parlaments
und des Rates (im Folgenden ,Richtlinie éiber die Wirksamkeit von Abrechnungen®) (V) festgelegt, die
Zentralverwahrer in Anspruch nehmen konnen, wenn sie eine Genehmigung fiir den Betrieb eines DLT-SSS (')
beantragen. Diese Ausnahmen konnen von der zustindigen Behorde nach einem Bewertungsverfahren gewihrt
werden, bei dem die Einbeziehung der betreffenden Behorden im Sinne der CSD-Verordnung ('), darunter
insbesondere auch der Mitglieder des ESZB, nicht vorgesehen ist. Insbesondere sieht der Verordnungsvorschlag im
Verfahren fiir die Erteilung einer Genehmigung, die Gewihrung einer Ausnahme oder die Anderung einer
bestehenden Genehmigung oder Ausnahme keine Rolle fiir die betreffenden Behorden vor. Gleiches gilt fiir das
Verfahren fiir den Widerruf einer einem Zentralverwahrer fir den Betrieb eines DLT-SSS erteilten Genehmigung
oder gewihrten Ausnahme. (*) Nach Auffassung der EZB ist die Einbeziehung der betreffenden Behorden in diese
Bewertungsverfahren erforderlich, um sicherzustellen, dass die betreffenden Behorden ihre Befugnisse gemafS der
CSD-Verordnung ordnungsgemifl wahrnehmen. Daher sollte der Verordnungsvorschlag die Einbeziehung der
betreffenden Behorden in die genannten Bewertungsverfahren vorsehen, um der in der CSD-Verordnung
vorgesehenen Verteilung der Zustindigkeiten ordnungsgemifl zu entsprechen. Dariiber hinaus sollten die
betreffenden Behorden nicht nur in Bezug auf Zentralverwahrer einbezogen werden, sondern auch im Falle der
Betreiber von DLT-MTF eingebunden werden, die Kerndienstleistungen von Zentralverwahrern zu erbringen
beabsichtigen. Das liegt darin begriindet, dass sich die Zustindigkeiten der betreffenden Behorden auf die
Dienstleistungen beziehen, unabhingig vom Erbringer der Dienstleistungen oder der eingesetzten Technologie.

3.1.5.  Schlieflich gelten nach der CSD-Verordnung verschiedene Bestimmungen dieser Verordnung, darunter auch die
Verpflichtung, den zustindigen Behorden Bericht zu erstatten, nicht fiir die Mitglieder des ESZB, wenn es sich um einen
Zentralverwahrer handelt, der von den Zentralbanken des ESZB unter eigener Verantwortung unmittelbar verwaltet
wird. (') Geméf$ dem Verordnungsvorschlag unterliegt ein Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, den fiir einen
Zentralverwahrer nach Maf3gabe der CSD-Verordnung geltenden Anforderungen, es sei denn, dieser Zentralverwahrer
hat bestimmte Ausnahmen oder Genehmigungen bei der zustindigen Behorde beantragt. () Insgesamt bedeuten diese
Bestimmungen, dass ein von einer Zentralbank des ESZB verwalteter Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, nicht
verpflichtet ist, bei einer zustindigen Behorde bestimmte Ausnahmen oder Genehmigungen einzuholen, da diese
Zentralverwahrer nicht verpflichtet sind, den zustindigen Behorden Bericht zu erstatten, und nach der CSD-
Verordnung einer begrenzten Anzahl von Anforderungen unterliegen. Aus Griinden der Rechtssicherheit wire es
zweckdienlich, in den Erwagungsgriinden des Verordnungsvorschlags ausdriicklich klarzustellen, dass die von den
Zentralbanken des ESZB verwalteten Zentralverwahrer von den Bestimmungen des Verordnungsvorschlags tiber das
Verfahren zur Gewdhrung von Ausnahmen und zum Widerruf von Genehmigungen ausgenommen sind. (¥) In der
Praxis wiirde dies bedeuten, dass die Zentralbanken des ESZB die im Verordnungsvorschlag vorgesehenen Ausnahmen
auf der Grundlage ihrer eigenen Risikoanalyse in Anspruch nehmen wiirden.

3.2.  Teilnahme natiirlicher Personen an DLT-Marktinfrastrukturen

Der Verordnungsvorschlag (*) sieht fiir einen Zentralverwahrer, der einen DLT-SSS betreibt, (und fiir Betreiber von
DLT-MTF) die Moglichkeit vor, andere als die in der CSD-Verordnung genannten natiirlichen und juristischen
Personen als Teilnehmer zuzulassen. (¥) Die vorgeschlagenen Bedingungen fiir die Zulassung dieser Personen als

() Anhang IIA der Leitlinie EZB/2012/27, Leitlinie der Européischen Zentralbank vom 18. Juli 2012 iiber TARGET2-Securities (EZB/2012/13)
(ABL L 215 vom 11.8.2012, S. 19) und Beschluss EZB/2011/20 der Europischen Zentralbank vom 16. November 2011 zur Festlegung
detaillierter Regelungen und Verfahren fiir die Umsetzung der Zulassungskriterien fiir den Zugang von Zentralverwahrern zu
TARGET2-Securities-Dienstleistungen (ABL L 319 vom 2.12.2011, S. 117). Siehe ferner die T2S-Rahmenvereinbarung und die Collective
Agreement (Gemeinsame Vereinbarung), beide abrufbar auf der Website der EZB unterwww.ecb.europa.cu.

(") Siehe Artikel 5 des Verordnungsvorschlags.

(") Richtlinie 98/26/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen in

Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen (ABL L 166 vom 11.6.1998, S. 45).
) Siche Artikel 8 Absatz 2 Buchstabe g des Verordnungsvorschlags.
%) Siehe Artikel 10 und 12 der CSD-Verordnung.
) Siche Artikel 8 Absdtze 6 und 7 des Verordnungsvorschlags.
) Siehe Artikel 1 Absatz 4 der CSD-Verordnung. Diese Zentralverwahrer miissen Zugang zu den Finanzmitteln der Zentralbank des

ESZB haben und diirfen keine getrennte Stelle sein.

) Siehe Artikel 5 des Verordnungsvorschlags.

) Siehe Artikel 7 und 8 des Verordnungsvorschlags.

) Siche Artikel 4 und Artikel 5 Absatz 4 des Verordnungsvorschlags sowie Artikel 2 Absatz 19 der CSD-Verordnung.
) Zugleich sieht der Verordnungsvorschlag jedoch keine Ausnahme von Artikel 33 Absatz 1 der CSD-Verordnung vor, in dem auf
bestimmte juristische Personen als Teilnehmer eines Zentralverwahrers Bezug genommen wird.
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Teilnehmer sind eher allgemein gehalten. In diesem Zusammenhang werden in den technischen Regulierungss-
tandards zur Erginzung der CSD-Verordnung (%) rechtliche, finanzielle und operationelle Risiken genannt, die ein
Zentralverwahrer bei der Priifung eines Teilnahmeantrags bewerten muss. Es ist unklar, wie diese Risiken bewertet
werden sollen, wenn eine natiirliche Person die Teilnahme bei einem Zentralverwahrer beantragt. () Werden
solche Risiken nicht angemessen beriicksichtigt, konnten in diesem Fall Bedenken aufkommen im Hinblick auf die
Frage, wie gleiche Wettbewerbsbedingungen zwischen traditionellen und DLT-SSS gewahrleistet werden konnen
und welche Risiken diese Teilnehmer unter Umstinden entweder fiir den Zentralverwahrer selbst oder fiir seine
anderen Teilnehmer darstellen. Ebenso ist unklar, welche der Anforderungen der MIFID II, die fiir
Wertpapierfirmen gelten, die an MTF teilnehmen (z. B. Anforderungen im Zusammenhang mit der Nutzung des
algorithmischen Handels), auch auf natiirliche Personen Anwendung finden wiirden, die an DLT-MTF teilnehmen.
Einige der Anforderungen zum Anlegerschutz gemidfl MiFID II und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des
Europdischen Parlaments und des Rates (*) konnen moglicherweise nicht angewendet werden. (*) Sollte es keine
Vermittlung durch Wertpapierfirmen geben, konnten Kleinanleger in durch DLT iibertragbare Wertpapiere
investieren, die fiir sie unter Umstidnden ungeeignet oder unangemessen sind. Dariiber hinaus gibt es einen
hinsichtlich der Frage gleicher Wettbewerbsbedingungen unbefriedigenden Unterschied zwischen den
Anforderungen an DLT-SSS und DLT-MTF in Bezug auf den lingstmoglichen Zeitraum, fur den natiirliche
Personen als Teilnehmer an diesen Marktinfrastrukturen zugelassen werden konnen. (*%)

3.3.  Abwicklung von Zahlungen in DLT-Marktinfrastrukturen

3.3.1. Der Verordnungsvorschlag sieht drei Moglichkeiten fiir die Abwicklung von Zahlungen in DLT-Marktinfra-
strukturen vor. Erstens kann die Abwicklung von Zahlungen, sofern durchfilhrbar und verfiigbar, in
Zentralbankgeld erfolgen. Zweitens konnen Zahlungen, sofern die Abwicklung in Zentralbankgeld nicht
durchfithrbar und verfiigbar ist, in Geschiftsbankgeld, einschlieflich Geschiftsbankgeld in tokenisierter Form,
abgewickelt werden. Die EZB geht davon aus, dass das genannte Geschiftsbankgeld in tokenisierter Form, das im
Verordnungsvorschlag auch als ,Settlement Coins“ bezeichnet wird, aus rechtlicher Sicht nicht von
herkémmlichen Bareinlagen unterschieden werden kann. Drittens konnen Zahlungen in E-Geld-Tokens gemif§ der
Definition im Vorschlag fiir eine Verordnung iiber Mirkte fiir Kryptowerte und zur Anderung der Richtlinie (EU)
2019/1937 (im Folgenden ,Verordnungsvorschlag Markte fiir Kryptowerte“) abgewickelt werden.

3.3.2.  Abwicklung von Zahlungen in Zentralbankgeld

Die EZB vertritt die Auffassung, dass die Abwicklung in Zentralbankgeld die Standardanforderung fiir DLT-
Marktinfrastrukturen sein sollte; daher sollte eine Ausnahme von dieser Anforderung nur in den Fillen maglich
sein, in denen der relevante Betreiber der DLT-Marktinfrastruktur nachweist, dass diese Abwicklungsmethode
nicht verfiigbar und durchfiihrbar ist.

3.3.3. Das Eurosystem bietet T2S-Teilnehmern die Abwicklung von Wertpapiergeschiften nach dem Grundsatz
,Lieferung gegen Zahlung* in Zentralbankgeld an. Wihrend die EZB weiterhin offen fiir Innovationen und fiir die
weitere Auslotung des Potenzials innovativer Technologien im Zusammenhang mit der Erbringung von
Wertpapierabwicklungsdiensten bleibt, wiirde die potenzielle Abwicklung von Geschiften mit durch DLT
tibertragbaren Wertpapieren in Zentralbankgeld in T2S Beschrankungen unterliegen, die sich aus den derzeitigen
technischen Zwingen sowie dem vertraglichen und regulatorischen Rahmen fiir die Erbringung von T2S-
Dienstleistungen ergeben. *!) In diesem Zusammenhang ist hervorzuheben, dass die spezifischen
Designmerkmale und Ausnahmen, die fiir jedes von einem Zentralverwahrer betriebene DLT-SSS charakteristisch
sind, bei der Bewertung der Erfillung der T2S-Zulassungskriterien (*)) beriicksichtigt werden, wenn ein
Zentralverwahrer Zugang zu T2S erhalten méchte.

(*) Siehe Artikel 89 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/392 der Kommission vom 11. November 2016 zur Erginzung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fur die
Zulassung von und fiir aufsichtliche und operationelle Anforderungen an Zentralverwahrer (ABL. L 65 vom 10.3.2017, S. 48).

(*) Siehe Nummer 3.18.5 der CPMI-IOSCO-Prinzipien fiir Finanzmarktinfrastrukturen. Prinzip 18 iiber Zugangs- und Teilnahmebe-
dingungen enthilt die operativen, finanziellen, rechtlichen und Risikomanagementanforderungen fiir die Teilnahme, die von einer
FMI zu berticksichtigen sind, wobei auch die Moglichkeit erwahnt wird, dass eine FMI nicht beaufsichtigte Unternehmen zuldsst. In
einem solchen Fall sollte die FMI i) etwaige zusitzliche Risiken beriicksichtigen, die sich womdglich aus einer solchen Teilnahme
ergeben, und ii) ihre Teilnahmebedingungen und Kontrollen fiir das Risikomanagement entsprechend gestalten.

(*) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 84).

(*) Siehe Artikel 25 der MiFID Il iiber die Beurteilung der Eignung und die Zweckmifigkeit von Finanzinstrumenten fiir Anleger.

() Vergleiche Artikel 5 Absatz 4 des Verordnungsvorschlags mit Artikel 6 Absatz 4 — Vorschlag zur Anderung von Artikel 19 der
MiFID 1I — des Vorschlags fiir eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Richtlinien 2006/43[EG,
2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/65(EU, (EU) 2015/2366 und (EU) 2016/2341 — COM(2020) 596 final.

(") Siehe Kapitel 15 des Berichts der Beratergruppe fiir Marktinfrastrukturen fiir Wertpapiere und Sicherheiten mit dem Titel ,The
potential impact of DLT to securities post-trading harmonisation and the global EU financial market integration“ (Die mdglichen
Auswirkungen von DLTs auf die Harmonisierung im Wertpapiernachhandel und auf eine umfassendere Integration der
EU-Finanzmirkte), abrufbar auf der Website der EZB unterwww.ecb.europa.cu .

(*) Sieche Anhang IIA der Leitlinie EZB/2012/27, Leitlinie EZB/2012/13 und Beschluss EZB/2011/20. Siche ferner die T2S-Rahmenver-
einbarung und die Collective Agreement (Gemeinsame Vereinbarung), abrufbar auf der Website der EZB unterwww.ecb.europa.eu.


www.ecb.europa.eu
www.ecb.europa.eu

22.6.2021 Amtsblatt der Europdischen Union C 244/9

3.3.4. Wenn die Abwicklung von Geschiften mit durch DLT iibertragbaren Wertpapieren auflerhalb von T2S erfolgen
soll, konnen DLT-SSS je nach ihren spezifischen Designmerkmalen und den geltenden EZB-Leitlinien (*) auch
einigen Beschrankungen bei der Sicherstellung der Abwicklung in Zentralbankgeld unterliegen, die sich aus den
derzeitigen technischen Zwingen sowie dem vertraglichen und regulatorischen Rahmen ergeben. Dieselben
Erwigungen in Bezug auf die Abwicklung auflerhalb von T2S gelten mutatis mutandis fiir Betreiber von DLT-MTF.

3.3.5.  Abwicklung von Zahlungen mit Personen, die nicht als Kreditinstitute zugelassen sind

Nach der CSD-Verordnung kann ein Zentralverwahrer anbieten, die Zahlungen fiir alle oder einen Teil seiner SSS
tiber Konten bei einem Kreditinstitut oder seine eigenen Konten abzurechnen, wenn eine Abrechnung iiber
Zentralbankkonten nicht praktisch durchfithrbar oder solche Konten nicht zur Verfiigung stehen. Bietet ein
Zentralverwahrer an, Zahlungen tiber Konten bei einem Kreditinstitut oder iiber seine eigenen Konten
abzurechnen, so muss dies im Einklang mit den Bestimmungen des Titels IV der CSD-Verordnung geschehen. (*%)
Zwar ist im Verordnungsvorschlag vorgesehen, dass ein Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, alle aus der
Verwendung von Geschiftsbankgeld oder E-Geld-Tokens resultierenden Gegenparteirisiken identifizieren, messen,
iiberwachen, kontrollieren und minimieren muss, (**) doch sind die Anforderungen an die Gewahrleistung eines
soliden Barausgleichs durch Geschiftsbankgeld (oder E-Geld-Tokens) im Verordnungsvorschlag im Vergleich zu
den Anforderungen nach Maflgabe der CSD-Verordnung recht allgemein gehalten. (*) Gleiches gilt mutatis
mutandis auch fiir Betreiber von DLT-MTEF. Zu beachten ist hierbei, dass gemaff dem Verordnungsvorschlag (*’) die
zustindige Behorde einen Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, von den Bestimmungen iber den
Barausgleich nach der CSD-Verordnung (*) ausnehmen kann, sofern der Zentralverwahrer eine Lieferung gegen
Zahlung gewihrleistet. Dies erscheint implizit die Moglichkeit zu erdffnen, einen Zentralverwahrer, der die
Geldseite von Wertpapiergeschiften tiber seine eigenen Konten abrechnet, von der Anforderung, gemifl der
Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (im Folgenden ,Eigenkapitalrichtlinie®) (*’) eine
Zulassung als Kreditinstitut zu erhalten, und von den Bestimmungen ber die Erbringung bankartiger
Nebendienstleistungen gemdff der CSD-Verordnung auszunehmen. (**) Entsprechend konnte die weit gefasste
Formulierung dieser Bestimmung im Verordnungsvorschlag (*') auch so ausgelegt werden, dass sie implizit die
Moglichkeit eroffnet, Zentralverwahrer von der Anforderung auszunehmen, die Geldseite von Wertpapierge-
schiften tiber Konten bei einem zugelassenen Kreditinstitut abzurechnen.

3.3.6. Nach der Eigenkapitalrichtlinie ist es Personen oder Unternehmen, die keine Kreditinstitute sind, untersagt, die
Titigkeit der Entgegennahme von Einlagen oder anderen riickzahlbaren Geldern des Publikums gewerbsmifig zu
betreiben. Von diesem Verbot sind ,die im nationalen Recht oder Unionsrecht ausdriicklich genannten Fille®
ausgenommen. (*) Es wird die Ansicht vertreten, dass die im Verordnungsvorschlag vorgesehene Moglichkeit
einer Ausnahme von der Anwendung von Artikel 40 und Titel IV der CSD-Verordnung iiber den Barausgleich
nicht hinreichend klar gefasst ist, um als ,im Unionsrecht ausdriicklich genannter Fall“ in Betracht zu kommen,
der es einer Person, die kein Kreditinstitut ist, ermoglichen wiirde, Einlagen des Publikums entgegenzunehmen.
Angesichts dieses offenkundigen Widerspruchs zwischen dem Verordnungsvorschlag und der Eigenkapital-
richtlinie miissen die gesetzgebenden Organe der Union den genauen Anwendungsbereich der Ausnahme von den
Bestimmungen der CSD-Verordnung iiber den Barausgleich prazisieren, die ein Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS
betreibt (oder ein Betreiber eines DLT-MTF (*)), beantragen kann.

3.3.7.  Wenn nicht im Einzelnen geregelt ist, wie Zahlungen in E-Geld-Tokens abgewickelt werden konnen, konnten
Teilnehmer an einem Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, Konten direkt beim Zentralverwahrer eréffnen,
um die Geldseite einer Wertpapiergeschifts in E-Geld-Tokens abzurechnen, oder alternativ konnten der
Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt, und die Teilnehmer am Zentralverwahrer ein Konto bei einem Dritten
er6ffnen, der Dienstleistungen im Zusammenhang mit E-Geld-Tokens erbringt. In diesen beiden Fillen wire der
Zentralverwahrer oder der Dritte der Emittent von E-Geld-Tokens und wiirde sicherstellen, dass die Abrechnung
der Geldseite in E-Geld-Tokens erfolgt. In diesem Zusammenhang sei darauf hingewiesen, dass E-Geld-Tokens
gemifl dem Verordnungsvorschlag iiber Mirkte fiir Kryptowerte nur von Kreditinstituten oder E-Geld-Instituten
ausgegeben werden diirfen. (*) Da im Verordnungsvorschlag keine gegenteiligen Bestimmungen vorgesehen sind,

(%) Leitlinie (EU) 2015/510 (EZB/2014/60) und Leitlinie EZB[2012/27.

(*Y Siehe Artikel 40 Absatz 2 und Artikel 54 der CSD-Verordnung.

(*) Siehe Artikel 4 Absatz 3 des Verordnungsvorschlags.

(*%) Siehe Artikel 40 und Titel IV der CSD-Verordnung.

() Siehe Erwidgungsgrund 24 und Artikel 5 Absatz 5 des Verordnungsvorschlags. Siehe ferner in Bezug auf DLT-MTF

Erwigungsgrund 16 und Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe f des Verordnungsvorschlags.

(**) Siehe Artikel 40 der CSD-Verordnung.

(") Siehe Artikel 9 der Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur
Titigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie
2002/87[EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 338).

(*) Siehe Titel IV und Anhang Abschnitt C der CSD-Verordnung.

(*) Siehe Artikel 5 Absatz 5 des Verordnungsvorschlags.

(*) Siehe Artikel 9 der Eigenkapitalrichtlinie.

(¥) Siehe Artikel 4 Absatz 3 des Verordnungsvorschlags.

(* Siehe Artikel 43 des Verordnungsvorschlags tiber Markte fiir Kryptowerte.
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geht die EZB davon aus, dass mit der im Verordnungsvorschlag vorgesechenen Ausnahme von den Bestimmungen
der CSD-Verordnung (*) iiber den Barausgleich nicht bezweckt wird, einen Zentralverwahrer oder einen Dritten,
der E-Geld-Tokens ausgibt und die Geldseite von Wertpapiergeschiften iiber seine eigene Konten abrechnet, von
den Zulassungsanforderungen im Rahmen des Verordnungsvorschlags iiber Mirkte fiur Kryptowerte
auszunehmen. Dieselben Uberlegungen zum Ausgleich von Zahlungsverpflichtungen in E-Geld-Tokens sind
mutatis mutandis fiir die Betreiber von DLT-MTF anzustellen. (*) Es ist schwer nachvollziehbar, warum die
gesetzgebenden Organe der Union zum einen vorsehen sollten, dass E-Geld-Tokens nur von Kreditinstituten oder
E-Geld-Instituten ausgegeben werden diirfen, und zum anderen implizit die Moglichkeit einrdumen, die Geldseite
von Wertpapiergeschiften in traditionellem Bargeld oder ,Settlement Coins“ iiber Konten abzurechnen, die bei
Personen er6ffnet werden, die nicht als Kreditinstitute zugelassen sind.

3.3.8.  Bei der Entscheidung, ob die Moglichkeit der Abrechnung der Geldseite von Wertpapiergeschften iiber Konten erdffnet
werden soll, die bei Personen eréffnet werden, die nicht als Kreditinstitute zugelassen sind, konnten die gesetzgebenden
Organe der Union gegebenenfalls die CPMI-IOSCO-Prinzipien fiir Finanzmarktinfrastrukturen (PFMI) (¥)
beriicksichtigen. Insbesondere sieht das CPMI-IOSCO-Prinzip 9 der PFMI (Geldliche Abwicklungen) vor, dass wenn die
geldliche Abwicklung nicht in Zentralbankgeld erfolgt, gemafl CPMI-IOSCO-Prinzip 9 die Abwicklung lediglich in
Geschiftsbankgeld oder in den eigenen Biichern der FMI vorgenommen werden darf. Insbesondere sicht CPMI-IOSCO-
Prinzip 9 vor, dass die FMI, wenn sie in ihren eigenen Biichern geldliche Abwicklungen durchfiihrt, ihre Kredit- und
Liquiditdtsrisiken minimieren und genau iiberwachen sollte. Im Rahmen einer solchen Vereinbarung bietet eine FMI
ihren Teilnehmern Geldkonten an, und eine Zahlungs- oder Abwicklungsverpflichtung wird erfullt, indem den
Teilnechmern einer FMI eine direkte Forderung gegen die FMI selbst eingerdumt wird. Die mit einer Forderung gegen
eine FMI verbundenen Kredit- und Liquiditdtsrisiken stehen daher in direktem Zusammenhang mit dem gesamten
Kredit- und Liquiditdtsrisiko der FMI. Eine Moglichkeit, diese Risiken zu minimieren, besteht darin, ihre Tatigkeiten und
Geschifte auf Clearing und Abwicklung und eng damit verbundene Prozesse zu beschrinken. Dariiber hinaus konnte
die FMI zur Erfullung von Zahlungsverpflichtungen als Spezialbank gegriindet werden und die Bereitstellung von
Geldkonten auf die Teilnehmer beschranken. Je nach den ortlichen Rechtsvorschriften miissten diese Spezialbanken in
der Regel tiber Banklizenzen verfiigen und einer Aufsicht unterliegen. (*)

3.3.9. Gemif§ dem Verordnungsvorschlag konnen natiirliche Personen direkt an DLT-Marktinfrastrukturen teilnehmen.
Sollte die Geldseite eines Wertpapiergeschifts in den Biichern einer Person abgewickelt werden, die kein
zugelassenes Kreditinstitut ist, hitte dies zur Folge, dass die von natiirlichen Personen sowie von juristischen
Personen wie Kleinstunternehmen sowie kleinen und mittleren Unternehmen bei DLT-Marktinfrastrukturen
gefithrten Geldkonten nicht unter die Einlagensicherung gemaf der Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen
Parlaments und des Rates (im Folgenden ,Richtlinie tiber Einlagensicherungssysteme®) (*) fallen und nicht der
Rangfolge der Einleger gemdf der Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments und des Rates (**) (im
Folgenden ,BRRD*) unterliegen wiirden. Die Richtlinie tiber Einlagensicherungssysteme und die Rangfolge der
Einleger gemdfl der BRRD gelten nur fiir Einlagen in Form eines Guthabens, das sich aus auf einem Konto
verbliebenen Betrdgen oder aus Zwischenpositionen im Rahmen von normalen Bankgeschiften ergibt und vom
Kreditinstitut zuriickzuzahlen ist. (*!) Unter Beriicksichtigung des CPMI-IOSCO-Prinzips 9, insbesondere der
Anforderung der Minimierung und genauen Uberwachung der Kredit- und Liquidititsrisiken, die sich aus
geldlichen Abwicklungen iiber FMI ergeben, bietet eine solche Situation offensichtlich keinen ausreichenden
Schutz der bei Betreibern von DLT-Marktinfrastrukturen hinterlegten Gelder natiirlicher Personen. Dariiber hinaus
sieht der Verordnungsvorschlag keinen Schwellenwert zur Begrenzung der Hohe der Gelder von natiirlichen
Personen sowie Kleinstunternehmen und kleinen und mittleren Unternehmen vor, die Betreiber von DLT-
Marktinfrastrukturen halten diirfen, obwohl diese Personen filschlicherweise glauben kénnten, dass ihre Gelder
Einlagen darstellen, die durch die Richtlinie iiber Einlagensicherungssysteme und die Bestimmungen iiber die
Rangfolge der Einleger im Rahmen der BRRD gesichert sind.

3.3.10. Schlieflich konnten die gesetzgebenden Organe der Union priifen, ob Risiken fiir die Stabilitit des Finanzsystems
entstehen konnten, wenn gemifS dem Verordnungsvorschlag Ausnahmen von den in der Eigenkapitalrichtlinie,
der CSD-Verordnung und dem Verordnungsvorschlag iiber Markte fiir Kryptowerte vorgesehenen Zulassungsan-
forderungen im Zusammenhang mit a) der gewerbsmifligen Betreibung der Titigkeit der Entgegennahme von

() Siehe Artikel 5 Absatz 5 des Verordnungsvorschlags und Artikel 40 der CSD-Verordnung.

(*9) Siehe Artikel 4 Absatz 3 des Verordnungsvorschlags.

(*) Siehe die CPMI-IOSCO-Prinzipien fur Finanzmarktinfrastrukturen, verfugbar auf der Website der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich unter www.bis.org.

(**) Siehe Nummer 3.9.7 der CPMI-IOSCO-Prinzipien fiir Finanzmarktinfrastrukturen (PFMI).

(*) Siehe Artikel 2 Absatz 1 Nummer 3 der Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber
Einlagensicherungssysteme (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 149). Siehe ferner Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe ¢ des Verordnungs-
vorschlags tiber Markte fiir Kryptowerte.

(*°) Siehe Artikel 108 der Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines
Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinie
82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24[EG, 2002/47[EG, 2004/25[EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35[EU,
2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Europiischen Parlaments
und des Rates (ABl. L 173 vom 12.6.2014, S. 190).

(") Siehe Artikel 2 Absatz 1 Nummer 3 der Richtlinie iiber Einlagensicherungssysteme in Verbindung mit Artikel 2 Absatz 1 Nummern 4
und 5 sowie Artikel 5 und 6 derselben Richtlinie und Artikel 2 Absatz 1 Nummern 94 und 95 sowie Artikel 108 BRRD.
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3.3.

3.4.

Einlagen oder anderen riickzahlbaren Geldern des Publikums, b) der Erbringung bankartiger Nebendienst-
leistungen und c) der Ausgabe von E-Geld-Tokens gewihrt werden sollten. Die genannten Ausnahmen von den
Zulassungsanforderungen wiirden zu einer Verlagerung der Titigkeiten, die typischerweise dem Bankensektor
vorbehalten sind, von Kreditinstituten hin zu Akteuren auferhalb des Bankensektors fithren. Folglich wiren
Teilnehmer an DLT-Marktinfrastrukturen und moglicherweise Teilnehmer an bestehenden SSS oder MTF, die von
denselben Betreibern von DLT-Marktinfrastrukturen verwaltet werden, einschlieflich verbundener FMI, hoheren
Kredit- und Liquiditdtsrisiken ausgesetzt, da die strengen Regulierungs- und Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute nicht fiir Betreiber auferhalb des Bankensektors gelten. Letztlich wiirden die Schutzvorkehrungen
fur DLT-Marktinfrastrukturen in geringerem MafSe und in geringerer Bandbreite gelten und kénnten somit nicht
nur ihre Soliditit insgesamt, sondern auch die Einfithrung der DLT-Technologie im Nachhandelssektor behindern.

11. Risikomanagementanforderungen fiir bankartige Nebendienstleistungen

Die CSD-Verordnung sieht sehr restriktive Bestimmungen iiber bankartige Nebendienstleistungen vor, da die
Erbringung solcher Dienstleistungen erhebliche finanzielle Risiken, darunter auch Innertageskredit- und
Liquiditdtsrisiken, birgt. Die Rolle von Zentralverwahrern auf den Finanzmadrkten und ihre damit verbundene
Systemrelevanz rechtfertigen strenge Risikomanagementanforderungen, die darauf abzielen, die Widerstands-
fahigkeit unter extremen, aber plausiblen Umstdnden zu gewihrleisten. Insbesondere diirfen, wie bereits erwdhnt,
nur als Kreditinstitut zugelassene Zentralverwahrer und benannte Kreditinstitute () unter Einhaltung der
Anforderungen des Titels IV der CSD-Verordnung (%) bankartige Nebendienstleistungen erbringen. Die EZB stellt
fest, dass der Verordnungsvorschlag die Moglichkeit vorsieht, dass ein Zentralverwahrer, der als Kreditinstitut
zugelassen ist und ein DLT-SSS betreibt oder fur die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen auf ein
Kreditinstitut zuriickgreift, von den Anforderungen des Artikels 40 der CSD-Verordnung, einschlielich der in
Titel IV dieser Verordnung festgelegten Anforderungen, ausgenommen wird. Der Umfang der Ausnahme wird im
Verordnungsvorschlag nicht definiert, so dass davon auszugehen ist, dass ein von einem Zentralverwahrer
betriebenes DLT-SSS von einigen oder allen Anforderungen des Titels IV der CSD-Verordnung ausgenommen
werden kann, darunter auch in Bezug auf den Umfang bankartiger Nebendienstleistungen, das Management von
Kredit- und Liquiditétsrisiken und die Eigenkapitalanforderungen. (**)

Je nach dem Umfang einer Ausnahme wire das Risiko, dem DLT-SSS ausgesetzt sein konnten, unterschiedlich hoch,
und die Risiken konnten sehr grof§ sein, insbesondere wenn sich die Ausnahme auf alle Anforderungen des Titels IV
erstreckt. Die im Verordnungsvorschlag vorgesehenen Anforderungen (**) fiir die Abwicklung in Geschaftsbankgeld
sind jedoch eher allgemein gehalten und gewéhrleisten unter Umstanden nicht die Anwendung von Risikomanage-
mentmafinahmen, die den eingegangenen Risiken angemessen sind. Vor diesem Hintergrund schligt die EZB vor,
dass die gesetzgebenden Organe der Union den Umfang der Ausnahmen von Artikel 40 der CSD-Verordnung und
die Bedingungen, die fiir die Inanspruchnahme dieser Ausnahmen erfullt sein miissen, genauer festlegen. Gleiches
sollte mutatis mutandis auch fiir Betreiber von DLT-MTF gelten, wenn sie keine Abwicklung in Zentralbankgeld
vornehmen, wobei die in Nummer 1.3 dargelegten Erwigungen zur Gewihrleistung gleicher Wettbewerbsbe-
dingungen zwischen DLT-MTF und DLT-SSS entsprechend beriicksichtigt werden sollten.

Insolvenzschutz im Rahmen der Richtlinie iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen

Gemifl dem Verordnungsvorschlag ist der Betrieb eines DLT-SSS durch einen Zentralverwahrer unter Umstinden
nicht gleichbedeutend mit dem Betrieb eines ,Systems* im Sinne der Richtlinie iiber die Wirksamkeit von
Abrechnungen, nicht zuletzt deshalb, weil nach Maflgabe des Verordnungsvorschlags natiirliche Personen an
einem DLT-SSS teilnahmeberechtigt sind. (**) In einem derartigen Fall wiirde der Betrieb eines DLT-SSS nicht als
Ausweitung von Titigkeiten oder Dienstleistungen gemifl der CSD-Verordnung () angesehen, sondern als
zusitzliche Tatigkeit oder Dienstleistung, die den Bewertungs- und Zulassungsverfahren im Rahmen der CSD-
Verordnung unterliegen sollten. Die EZB hat hierzu folgende drei Anmerkungen. Erstens erinnert die EZB an die
zentrale Rolle des Konzepts der (rechtlichen) Wirksamkeit fiir den Schutz der Teilnehmer an Abrechnungssystemen
vor den schwerwiegenden Folgen von Insolvenzverfahren gegen andere Teilnehmer und fiir die Verringerung der
Systemrisiken, die sich aus dem Betrieb von FMI ergeben. Wiirde ein DLT-SSS nicht als ,System“ im Sinne der
Richtlinie tiber die Wirksamkeit von Abrechnungen eingestuft werden, so wiirde der darin vorgesehene
Insolvenzschutz nicht fir das DLT-SSS selbst gelten. Zweitens stellt die EZB fest, dass aus dem Verordnungs-
vorschlag nicht klar ersichtlich ist, welche rechtlichen Maffnahmen sie ergreifen muss, wenn ein und derselbe
Zentralverwahrer zugleich ein SSS und ein DLT-SSS betreibt (z. B. Abschirmung der beiden Systeme durch

Gemifl der CSD-Verordnung ist ein Kreditinstitut, das anbietet, die Zahlungen fiir einen Teil des SSS des Zentralverwahrers
abzurechnen, von einigen Anforderungen des Titels IV nur dann ausgenommen, wenn der Gesamtwert dieser Zahlungen iiber bei
dem betreffenden Kreditinstitut eroffneten Konten iiber einen definierten Zeitraum bestimmte Schwellenwerte nicht tiberschreitet.
Siche Artikel 54 Absdtze 4 und 5 der CSD-Verordnung.

Insbesondere sieht Artikel 54 Absatz 4 Buchstabe d der CSD-Verordnung vor, dass das als Verrechnungsstelle fiir die Geldseite
eingesetzte Kreditinstitut nur zum Erbringen der bankartigen Nebendienstleistungen im Sinne der CSD-Verordnung und nicht zur
Ausiibung anderer Tatigkeiten genutzt wird.

) Die Ausnahme von der Anforderung einer Banklizenz wird in den Nummern 3.3.5 bis 3.3.10 erortert.

Siche Artikel 5 Absatz 5 letzter Unterabsatz des Verordnungsvorschlags.

Siehe Artikel 2 Buchstaben a und d der Richtlinie iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen sowie Erwigungsgrund 23 und Artikel 5
Absatz 8 des Verordnungsvorschlags.

Siehe Artikel 19 der CSD-Verordnung und Erwagungsgrund 33 des Verordnungsvorschlags.
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Ubertragung ihres Betriebs an getrennte juristische Personen). Sollten Wirksamkeitsrisiken fiir nicht geschiitzte
DLT-SSS und/oder ihre Teilnehmer auftreten, konnten diese auf andere regulire SSS, die vom selben
Zentralverwahrer Dbetriecben werden, sowie auf dessen Teilnehmer ibergreifen. Diese Risiken konnten
beispielsweise eintreten, wenn ein oder mehrere Unternehmen sowohl an einem reguldren SSS als auch an einem
DLT-SSS teilnehmen, die vom selben Zentralverwahrer betrieben werden. Vor diesem Hintergrund wire es
sachdienlich, wenn im Verordnungsvorschlag ein Zentralverwahrer, der ein DLT-SSS betreibt (gleich ob parallel
zum Betrieb eines reguliren SSS oder nicht), verpflichtet wird, die Risiken in Bezug auf Insolvenz und
Wirksamkeit von Abrechnungen, denen seine Teilnehmer ausgesetzt sind, sowie etwaige vom Zentralverwahrer
ergriffene Risikominderungsmaflnahmen klar zu erldutern. Drittens spricht sich die EZB dafiir aus, im
Verordnungsvorschlag ausdriicklich die Einbeziehung der betreffenden Behorden in die Bewertung der Risiken im
Rahmen des Zulassungsverfahrens nach der CSD-Verordnung vorzusehen, die sich aus dem parallelen Betrieb von
reguldren SSS und DLT-SSS ergeben konnen.

3.5.  Gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir Betreiber von DLT-Marktinfrastrukturen

Im Verordnungsvorschlag wird kurz auf die Frage der Vermeidung gescheiterter Abwicklungen und des Vorgehens
gegen gescheiterte Abwicklungen eingegangen, was fiir die Forderung der Abwicklungsdisziplin und der sicheren
und effizienten Abwicklung von Geschiften von entscheidender Bedeutung ist. (%) Es gibt eine wichtige
Asymmetrie zwischen den Anforderungen, die fur ein DLT-MTF gelten, und den in der CSD-Verordnung
festgelegten Bestimmungen. (**) Das Fehlen einheitlicher Anforderungen fiir gescheiterte Abwicklungen kann einen
Wettlauf nach unten unter den Betreibern von DLT-MTF auslosen und letztlich zu einer giinstigeren Behandlung
von Betreibern von DLT-MTF im Vergleich zu Zentralverwahrern und zu einer geringeren Abwicklungssicherheit
fur Teilnehmer an DLT-MTF im Vergleich zu den Teilnehmern an Zentralverwahrern fithren.

3.6.  Ausstiegsstrategie fiir Betreiber von DLT-Marktinfrastrukturen und Ausschluss von durch DLT iibertragbaren Wertpapieren vom Handel

Im Verordnungsvorschlag wird allgemein auf eine Ubergangsstrategie Bezug genommen, d. h. auf eine Ausstiegs-
strategie, iiber die Betreiber von DLT-Marktinfrastrukturen verfiigen miissen, falls die Genehmigung oder einige
der gewidhrten Ausnahmen widerrufen oder anderweitig aufgehoben werden miissen oder falls die Geschifts-
tatigkeit freiwillig oder unfreiwillig eingestellt wird. (%) Werden Genehmigungen oder Ausnahmen widerrufen
oder tiberschreitet die Marktbewertung von durch DLT iibertragbaren Wertpapieren bestimmte Schwellenwerte,
muss ein Betreiber einer DLT-Marktinfrastruktur unter Umstinden substanzielle Anderungen vornehmen, deren
Umsetzung sich voraussichtlich tiber einen erheblichen Zeitraum erstrecken diirfte. Wenn es dariiber hinaus
keinen alternativen Betreiber einer DLT-Marktinfrastruktur gibt, der in der Lage oder bereit ist, die Fortfithrung der
Dienste zu gewihrleisten, darf der Widerruf einer besonderen Genehmigung oder einer der gewihrten
Ausnahmen (%) entgegen dem Geist des Verordnungsvorschlags in der Praxis nicht umgesetzt werden. Vor diesem
Hintergrund schldgt die EZB vor, dass die gesetzgebenden Organe der Union den konkreten Inhalt der Ausstiegs-
strategie und den Zeitplan fuir ihre Umsetzung prézisieren sollten. Dariiber hinaus sollten spezifische Verfahren in
den Verordnungsvorschlag fur den Fall eines Ausschlusses von durch DLT iibertragbaren Wertpapieren aus dem
Handel auf einem DLT-MTF sowie fiir den Fall eines VerstofSes gegen die Obergrenze fiir die Marktkapitalisierung
von 200 Mio EUR fiir die Zulassung zum Handel auf einem DLT-MTF aufgenommen werden. Vor allem sollte
prizisiert werden, wie Anleger, die die entsprechenden iiber DLT iibertragbaren Wertpapiere halten, in solchen
Fillen geschiitzt wiren. Es sollte angegeben werden, ob der Emittent (oder dessen grofiter Anteilseigner) einen
Riickkauf der relevanten iiber DLT iibertragbaren Wertpapiere durchfithren sollte, ob ein solches Geschift auch
fur Anleger obligatorisch wire und wie in solchen Fillen der angemessene Preis bestimmt wiirde. Alternativ
schldgt die EZB vor, spezielle Regelungen fir die Umwandlung dieser durch DLT iibertragbaren Wertpapiere in
Jnicht durch DLT“ ibertragbare Wertpapiere, die bei einem Zentralverwahrer registriert sind, vorzusehen.

3.7.  Zusammenspiel mit dem Verordnungsvorschlag iiber Mirkte fiir Kryptowerte

3.7.1. Moglicherweise besteht eine Diskrepanz zwischen dem vorliegend erorterten Verordnungsvorschlag und dem
Anwendungsbereich des Verordnungsvorschlags tiber Markte fiir Kryptowerte. In den in Nummer 3.3.7
beschriebenen Modellen fiir die Abwicklung von E-Geld-Tokens wiirden Emittenten von E-Geld-Token und/oder
E-Geld-Token-Dienstleister, die nach dem Verordnungsvorschlag tiber Markte fiir Kryptowerte unter die
tibergreifenden Begriffsbestimmungen von Emittenten von Kryptowerten und Krypto-Dienstleistern fallen, de facto
Dienstleistungen im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten, ndmlich durch DLT tibertragbaren Wertpapieren,
erbringen. Sollte dies der Fall sein, so scheinen diese Dienstleistungen weder durch den vorliegenden Verordnungs-
vorschlag noch durch den Verordnungsvorschlag tiber Mrkte fiir Kryptowerte geregelt zu sein.

3.7.2. Dariiber hinaus unterliegen E-Geld-Token, die als signifikant eingestuft werden, gemif dem Verordnungsvorschlag
iiber Mirkte fiir Kryptowerte zusitzlichen Anforderungen. (*) Insbesondere miissen Emittenten signifikanter
E-Geld-Token in Bezug auf die Verwahrung des Reservevermogens (?) jederzeit gewdhrleisten, dass das

(*®) Siehe Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe g des Verordnungsvorschlags.

(") Siehe Artikel 6 Absitze 3 und 4 sowie Artikel 7 der CSD-Verordnung.

(*) Siehe Artikel 6 Absatz 6 und Artikel 3 Absatz 5 des Verordnungsvorschlags.

(') Siehe Artikel 7 Absatz 6 und Artikel 8 Absatz 6 des Verordnungsvorschlags.

(*) Siehe Artikel 33 und 52 des Verordnungsvorschlags iiber Markte fiir Kryptowerte.

(**) Siehe Artikel 33 Absatz 1 Buchstabe b und Artikel 52 Buchstabe a des Verordnungsvorschlags iiber Mérkte fiir Kryptowerte.
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Reservevermogen weder belastet noch als ,Finanzsicherheit, , Finanzsicherheit in Form der Vollrechtsiibertragung*
oder ,Finanzsicherheit in Form eines beschrinkten dinglichen Rechts“ im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Buchstaben a, b und c der Richtlinie 2002/47/EG des Europaischen Parlaments und des Rates verpfindet wird. (**)
Angesichts der Tatsache, dass fur die Zwecke der Abwicklung von Wertpapiergeschiften entweder tiber DLT
iibertragbare Wertpapiere oder E-Geld-Tokens moglicherweise als Sicherheit hinterlegt werden miissen, ist unklar,
wie in Anbetracht der oben genannten Beschrinkungen, die im Verordnungsvorschlag tiber Mirkte fiir
Kryptowerte vorgesehen sind, ein Pfand als ,Finanzsicherheit, ,Finanzsicherheit in Form der Vollrechts-
tibertragung” oder ,Finanzsicherheit in Form eines beschrankten dinglichen Rechts“ aus dem Reservevermogen
von E-Geld-Token wirksam verwertet werden konnte. Um E-Geld-Tokens im Zusammenhang mit der Wertpapie-
rabwicklung einzusetzen, muss unbedingt sichergestellt werden, dass sie als Sicherheit hinterlegt werden konnen.
In Anbetracht des Vorstehenden vertritt die EZB die Auffassung, dass weitere Uberlegungen und Gedanken zur
Wechselwirkung zwischen dem vorliegend erorterten Verordnungsvorschlag, dem Verordnungsvorschlag iiber
Mirkte fiir Kryptowerte und den bestehenden Rechtsvorschriften der Union im Bereich Finanzdienstleistungen
und Banken erforderlich sind.

Aufsichtsrechtliche Aspekte

Die EZB und die betreffende NCA sind die zustidndigen Behérden, die geméf der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
des Europdischen Parlaments und des Rates () (im Folgenden ,Figenkapitalverordnung®) und der Eigenkapital-
richtlinie bestimmte Aufsichtsbefugnisse ausiiben. Dariiber hinaus werden der EZB nach Mafigabe der SSM-
Verordnung besondere Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kreditinstitute im Euro-
Wihrungsgebiet sowie die Verantwortung fiir das wirksame und einheitliche Funktionieren des einheitlichen
Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM) iibertragen, innerhalb dessen spezifische Aufsichts-
befugnisse zwischen der EZB und den teilnehmenden NCAs aufgeteilt werden. (*) Die EZB nimmt insbesondere
die Aufgabe der Zulassung und des Entzugs der Zulassung aller Kreditinstitute wahr. Bei bedeutenden
Kreditinstituten hat die EZB unter anderem auch die Aufgabe zu gewihrleisten, dass die einschlidgigen Rechtsvor-
schriften der Union eingehalten werden, die Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute festlegen, einschlieflich der
Anforderung, tiber solide Regelungen fur die Unternehmensfithrung, wie solide Risikomanagementverfahren und
interne Kontrollmechanismen, zu verfiigen. () Zu diesem Zweck werden der EZB alle Aufsichtsbefugnisse
tibertragen, um in die Tatigkeit von Kreditinstituten einzugreifen, die fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
erforderlich sind.

Im Verordnungsvorschlag werden die grundlegenden Anforderungen fiir den Betrieb von DLT-Marktinfra-
strukturen festgelegt; zudem wird eine Reihe von Ausnahmen von den spezifischen Anforderungen definiert, die
in der MiFID II, der Verordnung (EU) Nr. 2014/600 und der CSD-Verordnung verankert sind. Das bedeutet, dass
Wertpapierfirmen, die auch als Kreditinstitute und Marktbetreiber zugelassen sind, bei der zustindigen nationalen
Behorde die Genehmigung beantragen konnen, DLT-Marktinfrastrukturen unter anderem fiir die Registrierung und
Abwicklung von durch DLT iibertragbaren Wertpapieren zu betreiben. Dariiber hinaus sind die Betreiber von DLT-
Marktinfrastrukturen gemifl dem Verordnungsvorschlag zur Zusammenarbeit mit den zustindigen Behorden, die
mit der Erteilung bestimmter Genehmigungen betraut sind, sowie mit der Europiischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde (ESMA) verpflichtet. (*%)

Die EZB stellt fest, dass der derzeitige Ansatz fiir das Zulassungsverfahren die Gleichbehandlung von
Kreditinstituten und Nichtkreditinstituten gleichermaflen fordert und einen wichtigen Schritt hin zu einer
risikobasierten Beaufsichtigung darstellt, die den Tétigkeiten eines bestimmten Unternechmens Rechnung tragt.
Zwar sieht der Verordnungsvorschlag nicht vor, dass die EZB (als Aufsichtsbehorde) in das Verfahren fir die
Zulassung und Gewahrung von Ausnahmen einbezogen wird, doch konnte es fiir die EZB aus aufsichtsrechtlicher
Sicht von Bedeutung sein, von der zustindigen nationalen Behorde Informationen iiber bedeutende Kreditinstitute
zu erhalten, die eine DLT-Marktinfrastruktur zu betreiben beabsichtigen. Daher wird vorgeschlagen, dass in den
Verordnungsvorschlag eine Verpflichtung der zustindigen nationalen Behorde aufgenommen werden sollte, der
Aufsichtsbehorde, einschlieflich der EZB im Falle bedeutender Kreditinstitute, mitzuteilen, ob Genehmigungen
und Ausnahmen erteilt wurden und im welchem Bereich Abhilfemafinahmen ergriffen werden. Aus denselben
Griinden wird vorgeschlagen, dass im Verordnungsvorschlag die jeweilige Aufsichtsbehorde unter den
Empfingern der regelmifSigen Berichterstattung durch die Betreiber einer DLT-Marktinfrastruktur genannt werden
sollte. (%)

Richtlinie 2002/47[EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 6. Juni 2002 iiber Finanzsicherheiten (ABL L 168 vom
27.6.2002, S. 43).

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).
Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates vom 15. Oktober 2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der
Aufsicht tiber Kreditinstitute auf die Europdische Zentralbank (ABI. L 287 vom 29.10.2013, S. 63).

Siche Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe e und Artikel 6 Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 1024/2013.

Siche Artikel 9 des Verordnungsvorschlags.

Siehe Artikel 9 Absatz 4 des Verordnungsvorschlags.
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Sofern die EZB eine Anderung des Verordnungsvorschlags empfiehlt, sind spezielle Redaktionsvorschlige mit
Begriindung in einem gesonderten technischen Arbeitsdokument aufgefiihrt.

Diese Stellungnahme wird auf EUR-Lex ver6ffentlicht.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 28. April 2021.

Die Présidentin der EZB
Christine LAGARDE
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IV

(Informationen)

INFORMATIONEN DER ORGANE, EINRICHTUNGEN UND SONSTIGEN
STELLEN DER EUROPAISCHEN UNION

RAT

Mitteilung an die Personen, die den restriktiven Mafdnahmen nach dem Beschluss 2012/642/GASP
des Rates, durchgefiihrt durch den Durchfiithrungsbeschluss (GASP) 2021/1002 des Rates, und der
Verordnung (EG) Nr. 765/2006 des Rates, durchgefiihrt durch die Durchfithrungsverordnung
(EU) 2021/996 des Rates, iiber restriktive Mafnahmen gegen Belarus unterliegen

(2021/C 244/05)

Den Personen, die im Anhang des Beschlusses 2012/642/GASP des Rates (!), durchgefithrt durch den Durchfithrungs-
beschluss (GASP) 2021/1002 des Rates (3), und in Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 des Rates (*), durchgefiihrt
durch die Durchfithrungsverordnung (EU) 2021/996 des Rates (*), tiber restriktive Mafnahmen angesichts der Lage in
Belarus aufgefiihrt sind, wird Folgendes mitgeteilt:

Der Rat der Europdischen Union hat beschlossen, dass die genannten Personen in die Liste der Personen aufgenommen
werden sollten, die den im Beschluss 2012/642/GASP und in der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 festgelegten restriktiven
Mafinahmen unterliegen. Die Griinde fiir die Benennung dieser Personen sind in den jeweiligen Eintrigen in den genannten
Anhingen aufgefithrt.

Die betroffenen Personen werden darauf hingewiesen, dass sie bei den zustindigen Behorden der betreffenden
Mitgliedstaaten (siche Websites in Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 765/2006) beantragen konnen, dass ihnen die
Verwendung eingefrorener Gelder zur Deckung ihrer Grundbediirfnisse oder fiir bestimmte Zahlungen genehmigt wird
(vgl. Artikel 3 der Verordnung).

Die betroffenen Personen konnen beim Rat unter Vorlage von entsprechenden Nachweisen beantragen, dass der Beschluss,
sie in die genannte Liste aufzunehmen, iberpriift wird; entsprechende Antrdge sind vor dem 30. November 2021 an
folgende Anschrift zu richten:

Rat der Européischen Union
Generalsekretariat
RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-Mail: sanctions@consilium.europa.eu.

Den eingegangenen Bemerkungen wird bei der gemédfd Artikel 8 Absatz 2 des Beschlusses 2012/642/GASP und Artikel 8a
Absatz 4 der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 regelmifig durchzufithrenden Uberpriifung der Liste der benannten
Personen und Organisationen durch den Rat Rechnung getragen.

1

() ABLL 285vom 17.10.2012,S. 1.
() ABLL 219 Ivom 21.6.2021, S. 70.
() ABLL 134 vom 20.5.2006, S. 1.
() ABLL2191vom 21.6.2021, S. 1.

2
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Mitteilung an die betroffenen Personen, die den restriktiven Maflnahmen nach dem Beschluss 2012/
642/GASP des Rates und der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 des Rates iiber restriktive MaBnahmen
angesichts der Lage in Belarus unterliegen

(2021/C 244/06)

Die betroffenen Personen werden gemaf Artikel 16 der Verordnung (EU) 2018/1725 des Europiischen Parlaments und des
Rates (') auf Folgendes hingewiesen:

Rechtsgrundlagen fir diese Verarbeitung sind der Beschluss 2012/642/GASP des Rates (3), durchgefithrt durch den
Durchfithrungsbeschluss (GASP) 2021/1002 des Rates (}), und die Verordnung (EG) Nr. 765/2006 des Rates (%),
durchgefiihrt durch die Durchfithrungsverordnung (EU) 2021/996 des Rates ().

Der fiir diese Verarbeitung Verantwortliche ist der Rat der Europdischen Union, vertreten durch den Generaldirektor der
Generaldirektion RELEX (Auflenbezichungen) des Generalsekretariats des Rates, und die mit der Verarbeitung betraute
Stelle ist das Referat RELEX.1.C, das unter folgender Anschrift kontaktiert werden kann:

Rat der Europdischen Union
Generalsekretariat
RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-Mail: sanctions@consilium.europa.eu.

Der Datenschutzbeauftragte des Generalsekretariats des Rates kann folgendermafien kontaktiert werden:
Der/Die Datenschutzbeauftragte

data.protection@consilium.europa.eu

Ziel der Verarbeitung ist die Erstellung und Aktualisierung der Liste der Personen, die gemaff dem Beschluss 2012/642/
GASP, durchgefithrt durch den Durchfithrungsbeschluss (GASP) 2021/1002, und der Verordnung (EG) Nr. 765/2006,
durchgefiihrt durch die Durchfithrungsverordnung (EU) 2021996, restriktiven Manahmen unterliegen.

Die betroffenen Personen sind die natiirlichen Personen, die die Kriterien fur die Aufnahme in die Liste gemify dem
Beschluss 2012/642/GASP und der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 erfiillen.

Die zu erhebenden personenbezogenen Daten umfassen die zur korrekten Identifizierung der betroffenen Person
erforderlichen Daten sowie die Begriindung und andere diesbeziigliche Daten.

Die zu erhebenden personenbezogenen Daten konnen soweit erforderlich mit dem Européischen Auswirtigen Dienst und
der Europdischen Kommission ausgetauscht werden.

Unbeschadet der in Artikel 25 der Verordnung (EU) 2018/1725 vorgesehenen Einschrinkungen wird den Rechten der
betroffenen Personen wie dem Auskunftsrecht sowie dem Recht auf Berichtigung oder Widerspruch gemiafd der
Verordnung (EU) 2018/1725 entsprochen.

Die personenbezogenen Daten werden fiir 5 Jahre ab dem Zeitpunkt der Entfernung der betroffenen Person von der Liste
der Personen, die den restriktiven Mafnahmen unterliegen, oder ab dem Ende der Giiltigkeitsdauer der Maffnahme oder fur
die Dauer von bereits begonnenen Gerichtsverfahren gespeichert.

() ABLL 295 vom 21.11.2018, S. 39.
() ABLL 285vom 17.10.2012,S. 1.
() ABIL2191vom 21.6.2021, S. 70.
() ABLL 134 vom 20.5.2006, S. 1.
() ABIL2191vom 21.6.2021,S. 1.
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Unbeschadet gerichtlicher, verwaltungsrechtlicher oder auflergerichtlicher Rechtsbehelfe konnen betroffene Personen
gemif$ der Verordnung (EU) 2018/1725 Beschwerde beim Europiischen Datenschutzbeauftragten (edps@edps.curopa.eu)
einlegen.


mailto:edps@edps.europa.eu
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Mitteilung an die Personen, die den restriktiven Maffnahmen nach dem Beschluss 2013/184/GASP
des Rates, geindert durch den Beschluss (GASP) 2021/998 des Rates, und der Verordnung
(EU) Nr. 401/2013, durchgefiihrt durch die Durchfithrungsverordnung (EU) 2021/1000 des Rates,
iiber restriktive Maffnahmen gegen Myanmar/Birma unterliegen

(2021/C 244/07)

Den in Anhang I des Beschlusses 2013/184/GASP des Rates (!), gedndert durch den Beschluss (GASP) 2021/998 des
Rates (3, und in Anhang IV der Verordnung (EU) Nr. 401/2013 des Rates (*), durchgefithrt durch die Durchfithrungs-
verordnung (EU) 2021/1000 des Rates (%), tiber restriktive Manahmen gegen Myanmar/Birma aufgefithrten Personen
wird Folgendes mitgeteilt:

Der Rat der Europdischen Union hat beschlossen, dass die in den genannten Anhingen aufgefithrten Personen und
Organisationen in die Liste der Personen aufzunehmen sind, auf die die in dem Beschluss 2013/184/GASP und der
Verordnung (EU) Nr. 401/2013 iiber restriktive Mainahmen gegen Myanmar/Birma festgelegten restriktiven Mafnahmen
Anwendung finden. Die Griinde fiir die Aufnahme dieser Personen in die Liste sind in den jeweiligen Eintrdgen in den
genannten Anhingen aufgefithrt.

Die betroffenen Personen werden darauf hingewiesen, dass sie bei den zustindigen Behorden des bzw. der jeweiligen
Mitgliedstaaten (siche Websites in Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 401/2013 iiber restriktive Manahmen gegen
Myanmar/Birma) beantragen konnen, dass ihnen die Verwendung der eingefrorenen Gelder zur Deckung ihrer
Grundbediirfnisse oder fiir bestimmte Zahlungen genehmigt wird (vgl. Artikel 4b der Verordnung).

Die betroffenen Personen konnen beim Rat unter Vorlage von entsprechenden Nachweisen vor dem 1. November 2021
beantragen, dass der Beschluss, sie in die genannten Listen aufzunehmen, tiberpriift wird; entsprechende Antrige sind an
folgende Anschrift zu richten:

Rat der Europdischen Union
Generalsekretariat
RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-Mail: sanctions@consilium.europa.eu

Den eingegangenen Bemerkungen wird bei der gemdf8 Artikel 12 des Beschlusses 2013/184/GASP und Artikel 4i Absatz 4
der Verordnung (EU) Nr. 401/2013 durchzufithrenden regelmafigen Uberpriifung durch den Rat Rechnung getragen.

Die betroffenen Personen werden ferner darauf aufmerksam gemacht, dass sie den Beschluss des Rates unter den in
Artikel 275 Absatz 2 und Artikel 263 Absitze 4 und 6 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union
genannten Voraussetzungen vor dem Gericht der Europaischen Union anfechten konnen.

1

ABL.L 111 vom 23.4.2013, S. 75.
ABL. L 2191 vom 21.6.2021, S. 45.
ABL. L 121 vom 3.5.2013, S. 1.

ABI. L 219Ivom 21.6.2021, S. 57.
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Mitteilung an die betroffenen Personen, die den restriktiven Maflnahmen nach dem Beschluss 2013/
184/GASP des Rates und der Verordnung (EU) Nr. 401/2013 des Rates iiber restriktive Maffnahmen
gegen Myanmar/Birma unterliegen

(2021/C 244/08)

Die betroffenen Personen werden gemifS Artikel 16 der Verordnung (EU) 2018/1725 des Européischen Parlaments und des
Rates (') auf Folgendes hingewiesen:

Rechtsgrundlagen fur diese Verarbeitung sind der Beschluss 2013/184/GASP des Rates (%), gedndert durch den Beschluss
(GASP) 2021/1000 des Rates (}), und die Verordnung (EU) Nr. 401/2013 des Rates (¥), durchgefithrt durch die
Durchfithrungsverordnung (EU) 2021/998 des Rates ().

Der fur diese Verarbeitung Verantwortliche ist das Referat RELEX.1.C der Generaldirektion Aufenbeziehungen (RELEX) des
Generalsekretariats des Rates, das unter folgender Anschrift kontaktiert werden kann:

Rat der Europdischen Union
Generalsekretariat
RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-Mail: sanctions@consilium.europa.eu

Ziel der Verarbeitung ist die Erstellung und Aktualisierung der Liste der Personen, die gemifl dem Beschluss 2013184/
GASP, gedndert durch den Beschluss (GASP) 2021/1000, und der Verordnung (EU) Nr. 401/2013, durchgefiihrt durch die
Durchfithrungsverordnung (EU) 2021/998, restriktiven Malnahmen unterliegen.

Die betroffenen Personen sind die natiirlichen Personen, die die Kriterien fiir die Aufnahme in die Liste gemif8 dem
Beschluss 2013/184/GASP und der Verordnung (EU) Nr. 401/2013 erfiillen.

Die erhobenen personenbezogenen Daten umfassen die zur korrekten Identifizierung der betroffenen Person erforderlichen
Daten sowie die Begriindung und andere diesbeziigliche Daten.

Die erhobenen personenbezogenen Daten konnen soweit erforderlich mit dem Europaischen Auswirtigen Dienst und der
Europdischen Kommission ausgetauscht werden.

Unbeschadet der in Artikel 25 der Verordnung (EU) 2018/1725 vorgesehenen Beschrinkungen wird den Rechten der
betroffenen Personen wie dem Auskunftsrecht sowie dem Recht auf Berichtigung oder Widerspruch gemif$ der Verordnung
(EU) 20181725 entsprochen.

Die personenbezogenen Daten werden fiinf Jahre lang ab dem Zeitpunkt der Streichung der betroffenen Person aus der Liste
der Personen, die restriktiven Malnahmen unterliegen, oder ab dem Ende der Giiltigkeitsdauer der Malnahme oder fiir die
Dauer von eventuell begonnenen Gerichtsverfahren gespeichert.

Unbeschadet gerichtlicher, verwaltungsrechtlicher oder aufSergerichtlicher Rechtsbehelfe konnen betroffene Personen
gemdf der Verordnung (EU) 20181725 Beschwerde beim Europdischen Datenschutzbeauftragten einlegen.

() ABLL 295 vom 21.11.2018, S. 39.
() ABLL111 vom 23.4.2013,S. 75.
() ABLL219Ivom 21.6.2021, 8. 57.
() ABLL 121 vom 3.5.2013,S. 1.

() ABLL2191vom 21.6.2021, S. 45.
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Mitteilung an die Organisation, die den restriktiven MaBnahmen nach dem Beschluss 2012/642/
GASP des Rates, geiindert durch den Beschluss (GASP) 2021/1001 des Rates, und der Verordnung
(EG) Nr. 765/2006 des Rates, durchgefiihrt durch die Durchfiithrungsverordnung (EU) 2021/999 des
Rates, iiber restriktive Maflnahmen angesichts der Lage in Belarus unterliegt

(2021/C 244/09)

Der Organisation, die im Anhang des Beschlusses 2012/642/GASP des Rates (), geindert durch den Beschluss
(GASP) 2021/1001 des Rates (3, und in Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 des Rates (*), durchgefiihrt durch die
Durchfithrungsverordnung (EU) 2021/999 des Rates (¥), iiber restriktive Manahmen angesichts der Lage in Belarus
aufgefiihrt ist, wird Folgendes mitgeteilt:

Der Rat der Europiischen Union hat beschlossen, dass die betreffende Organisation in die Liste der Personen oder
Organisationen aufgenommen werden sollte, die den im Beschluss 2012/642/GASP und in der Verordnung (EG)
Nr. 765/2006 festgelegten restriktiven Maffnahmen unterliegen. Die Griinde fiir die Benennung dieser Organisation sind in
den jeweiligen Eintrdgen in den genannten Anhingen aufgefiihrt.

Die betroffene Organisation wird darauf hingewiesen, dass sie bei den zustindigen Behorden der betreffenden
Mitgliedstaaten (siche Websites in Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 765/2006) beantragen kann, dass ihr die
Verwendung eingefrorener Gelder fiir bestimmte Zahlungen genehmigt wird (vgl. Artikel 3 der Verordnung).

Die betroffene Organisation kann beim Rat unter Vorlage von entsprechenden Nachweisen beantragen, dass der Beschluss,
sie in die genannte Liste aufzunehmen, tiberpriift wird; entsprechende Antrdge sind vor dem 30. November 2021 an
folgende Anschrift zu richten:

Rat der Européischen Union
Generalsekretariat
RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-Mail: sanctions@consilium.europa.eu.

Den eingegangenen Bemerkungen wird bei der gemédf8 Artikel 8 Absatz 2 des Beschlusses 2012/642/GASP und Artikel 8a
Absatz 4 der Verordnung (EG) Nr. 765/2006 regelmifig durchzufithrenden Uberpriifung der Liste der benannten
Personen und Organisationen durch den Rat Rechnung getragen.

1

() ABLL 285vom 17.10.2012,S. 1.
() ABLL 219 Ivom 21.6.2021,S. 67.
() ABL L 134 vom 20.5.2006, S. 1.
() ABLL2191vom 21.6.2021, S. 55.
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EUROPAISCHE KOMMISSION

Euro-Wechselkurs (')
21. Juni 2021

(2021/C 244/10)

1 Euro =
Wihrung Kurs Wihrung Kurs

USD US-Dollar 1,1891 CAD  Kanadischer Dollar 1,4758
JPY Japanischer Yen 130,91 HKD  Hongkong-Dollar 9,2326
DKK Dinische Krone 7.4364 NZD  Neuseelindischer Dollar 1,7057
GBP  Pfund Sterling 0,85670 | SGD  Singapur-Dollar 1,5989
SEK Schwedische Krone 10,2163 KRW  Siidkoreanischer Won 1349,19
CHE Schweizer Franken 10954 ZAR Siidafrikanischer Rand 16,9453

CNY  Chinesischer Renminbi Yuan 7,6916
ISK Islindische Krone 147,04

HRK  Kroatische Kuna 7,4995
NOK Norwegische Krone 10,2673

IDR Indonesische Rupiah 17 175,29
BGN Bulgarischer Lew 1,9558

MYR  Malaysischer Ringgit 49318
CZK Tschechische Krone 25,569 L

PHP  Philippinischer Peso 57,973
HUF Ungarischer Forint 354,11 RUB Russischer Rubel 87,1265
PLN Polnischer Zloty 45329 | THB  Thailindischer Baht 37,593
RON Ruméinischer Leu 4,9237 BRL Brasilianischer Real 6,0192
TRY Tiirkische Lira 10,4483 MXN  Mexikanischer Peso 24,4932
AUD Australischer Dollar 1,5821 INR Indische Rupie 88,1860

(") Quelle: Von der Europiischen Zentralbank verdffentlichter Referenz-Wechselkurs.
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v

(Bekanntmachungen)

VERFAHREN BEZUGLICH DER DURCHFUHRUNG DER
WETTBEWERBSPOLITIK

EUROPAISCHE KOMMISSION

Vorherige Anmeldung eines Zusammenschlusses

(Sache M.10158 — IHS Markit/CME Group/[JV)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2021/C 244(11)

1. Am 15. Juni 2021 ist die Anmeldung eines Zusammenschlusses nach Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 139/2004
des Rates (') bei der Kommission eingegangen.

Diese Anmeldung betrifft folgende Unternehmen:
— IHS Markit Ltd (,JHSM*, Vereinigtes Konigreich),
— CME Group (,CME*, USA),

— Parthenon Ltd (,Parthenon®, Bermuda).

[HSM und CME iibernehmen im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Buchstabe b und Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung
die gemeinsame Kontrolle iiber das neu gegriindete Gemeinschaftsunternehmen Parthenon.

Der Zusammenschluss erfolgt durch Erwerb von Anteilen.

2. Die beteiligten Unternehmen sind in folgenden Geschiftsbereichen tatig:

— IHSM: Internationaler Anbieter von Informationen, Analysen, Fachwissen und Losungen fur grofle Industriezweige,
Finanzmarkte und Regierungen weltweit, der Preisbildungs- und Referenzdaten, Finanzindizes, Wertpapierkennungen,
Bewertungs- und Handelsdienstleistungen sowie Datenfeeds/Datenverwaltungslosungen liefert,

— CME: In den USA ansissiges globales Risikomanagement-Unternehmen, das Eigentiimer und Betreiber mehrerer Borsen
ist (Chicago Mercantile Exchange, Chicago Board of Trade (CBOT), New York Mercantile Exchange (NYMEX),
Commodity Exchange (COMEX)) und weitere Handels- und Clearingdienstleistungen in verschiedenen Anlageklassen
erbringt (u. a. Rohstoffe, Aktienindizes, Devisen, Zinsderivate und Kryptowahrungen),

— Parthenon: Dienstleister in den Bereichen Handelsabwicklung und Handels-/Portfolio-Optimierung in einer Reihe von
Anlageklassen (u. a. Geschift von IHSM mit OTC-Derivaten und Devisen-Handelsabwicklung (MarkitSERV), Geschift
von CME im Bereich Optimierung von OTC-Derivaten (Traiana, TriOptima, Reset)).

3. Die Kommission hat nach vorldufiger Priifung festgestellt, dass das angemeldete Rechtsgeschift unter die Fusionskon-
trollverordnung fallen konnte. Die endgiiltige Entscheidung zu diesem Punkt behalt sie sich vor.

4. Alle betroffenen Dritten konnen bei der Kommission zu diesem Vorhaben Stellung nehmen.

(") ABL L 24 vom 29.1.2004, S. 1 (,Fusionskontrollverordnung®).
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Die Stellungnahmen miissen bei der Kommission spétestens 10 Tage nach dieser Veréffentlichung eingehen. Dabei ist stets
folgendes Aktenzeichen anzugeben:

M.10158 — IHS Markit/CME Group/JV

Die Stellungnahmen konnen der Kommission per E-Mail, Fax oder Post ibermittelt werden, wobei folgende
Kontaktangaben zu verwenden sind:

EMail: COMP-MERGER-REGISTRY@ec.curopa.cu
Fax +32229-64301
Postanschrift:

Europiische Kommission
Generaldirektion Wettbewerb
Registratur Fusionskontrolle
1049 Bruxelles/Brussel
BELGIEN
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Vorherige Anmeldung eines Zusammenschlusses
Sache M.10302 — Standard Industries/Grace

Fiir das vereinfachte Verfahren infrage kommender Fall

(Text von Bedeutung fiir den EWR)
(2021/C 244/12)

1.  Am 15. Juni 2021 ist die Anmeldung eines Zusammenschlusses nach Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 139/2004
des Rates (') bei der Kommission eingegangen.

Diese Anmeldung betrifft folgende Unternehmen:
— Standard Industries Holding Inc. (,Standard Industries“, USA),
— W.R.Grace & Co. (,Grace“, USA).

Standard Industries iibernimmt im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Buchstabe b der Fusionskontrollverordnung die alleinige
Kontrolle tiber Grace.

Der Zusammenschluss erfolgt durch Erwerb von Anteilen.

2. Die beteiligten Unternehmen sind in folgenden Geschiftsbereichen tatig:

— Standard Industries ist eine weltweit titige Holdinggesellschaft, die Beteiligungen in der Baustoffindustrie hélt. Standard
Industries ist hauptsichlich im Bereich der Herstellung und des Vertriebs von Bedachungsprodukten und anderen
Bauprodukten fiir Geschifts- und Wohngebaude titig.

— Grace produziert und vertreibt weltweit eine Auswahl von Spezialchemikalien und Spezialwerkstoffen.

3. Die Kommission hat nach vorldufiger Priifung festgestellt, dass das angemeldete Rechtsgeschift unter die Fusionskon-
trollverordnung fallen kénnte. Die endgiiltige Entscheidung zu diesem Punkt behlt sie sich vor.

Dieser Fall kommt fiir das vereinfachte Verfahren im Sinne der Bekanntmachung der Kommission iiber ein vereinfachtes
Verfahren fiir bestimmte Zusammenschliisse gemaf$ der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Rates () infrage.

4. Alle betroffenen Dritten konnen bei der Kommission zu diesem Vorhaben Stellung nehmen.

Die Stellungnahmen miissen bei der Kommission spitestens 10 Tage nach dieser Veréffentlichung eingehen. Dabei ist stets
folgendes Aktenzeichen anzugeben:

M.10302 — Standard Industries/Grace

Die Stellungnahmen konnen der Kommission per E-Mail, Fax oder Post iibermittelt werden, wobei folgende
Kontaktangaben zu verwenden sind:

EMail: COMP-MERGER-REGISTRY@ec.curopa.cu
Fax +32 22964301
Postanschrift:

Europdische Kommission
Generaldirektion Wettbewerb
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Vorherige Anmeldung eines Zusammenschlusses

(Sache M.10206 — Mayr-Melnhof Karton/International Paper (Poland))

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2021/C 244(13)

1.  Am 14. Juni 2021 ist aufgrund einer Verweisung nach Artikel 4 Absatz 5 der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des
Rates (') die Anmeldung eines Zusammenschlusses nach Artikel 4 bei der Kommission eingegangen.

Diese Anmeldung betrifft folgende Unternehmen:

— die Mayr-Melnhof Cartonboard International GmbH (Osterreich), Teil der Unternehmensgruppe Mayr-Melnhof Karton
AG (,MM*, Osterreich),

— das Unternehmen International Paper (Poland) Holding Sp.z.o0.0. einschlieflich seiner Tochtergesellschaften (,IP Poland®,
Polen).

MM iibernimmt im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Buchstabe b der Fusionskontrollverordnung die Kontrolle iiber die
Gesamtheit von IP Poland.

Der Zusammenschluss erfolgt durch Erwerb von Anteilen.

2. Die beteiligten Unternehmen sind in folgenden Geschiftsbereichen titig:

— MM: Produktion von Karton und Verpackungsprodukten, insbesondere Faltkartons sowie in begrenztem Umfang
(mechanischem) Holzstoff;

— [P Poland: Herstellung von ungestrichenem holzfreiem Papier, Faltschachtelkarton, Kraftpapier und Zellstoff.

3. Die Kommission hat nach vorldufiger Priifung festgestellt, dass das angemeldete Rechtsgeschift unter die Fusionskon-
trollverordnung fallen kénnte. Die endgiiltige Entscheidung zu diesem Punkt behdlt sie sich vor.

4. Alle betroffenen Dritten konnen bei der Kommission zu diesem Vorhaben Stellung nehmen.

Die Stellungnahmen miissen bei der Kommission spitestens 10 Tage nach dieser Veréffentlichung eingehen. Dabei ist stets
folgendes Aktenzeichen anzugeben:
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