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Das SAFE Regulatory Radar im Februar

Anderungen der ESG-Vorschriften, neue Regeln fiir das zentrale Clearing und ein Gesetz, das den Kapitalmarktzugang fir
KMU vereinfacht
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“ m Ende jedes Monats stellt das SAFE Regulatory Radar eine Auswahl wichtiger Neuigkeiten und Entwicklungen im Bereich der Finanzregulierung auf nationaler und EU-

Ebene zusammen.

ESG: Neue Regeln fiir ESG-Ratingagenturen

transparenter gestalten. Am 6. Februar 2024 einigten sich das Europaische Parlament und der Europaische Rat vorldufig auf einen Entwurf fir eine Verordnung fur Transparenz
und Integritat von Umwelt-, Sozial- und Governance-Ratings (ESG).

Uberwachen. Um neu gegriindete Ratingagenturen zu unterstitzen und damit den Wettbewerb zwischen den Ratinganbietern zu férdern, werden die als kleine Unternehmen

oder kleine Gruppen eingestuften Anbieter in den ersten drei Jahren ihres Bestehens weniger Vorschriften unterliegen.

Dariiber hinaus einigten sich das Europaische Parlament und der Rat vorlaufig auf einen Richtlinienentwurf zur Anderung der Richtlinie iiber die Nachhaltigkeitsberichterstattung
von Unternehmen ("Corporate Sustainability Reporting Directive", CSRD) hinsichtlich der Fristen flir die Annahme der Européaischen Nachhaltigkeitsberichtsstandards.
Insbesondere wird den Unternehmen mehr Zeit eingerdumt, um sich auf die sektoralen Standards und auf die spezifischen Standards fuir Unternehmen aus Drittlandern
vorzubereiten. Mit der Richtlinie wird die Annahme der neuen Standards um zwei Jahre auf Juni 2026 verschoben.

Diese beiden vorlaufigen Vereinbarungen muissen nun von beiden Organen gebilligt und férmlich angenommen werden.


https://safe-frankfurt.de/
https://safe-frankfurt.de/de/
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-6255-2024-INIT/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32019R2088
https://safe-frankfurt.de/publications/working-papers/details/publicationname/inside-the-esg-ratings-disagreement-and-performance-1058.html
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-6409-2024-INIT/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32022L2464

EMIR: Anderungen fiir effektivere zentrale Gegenparteien in der EU

Neue Regeln sollen die Sicherheit und Effizienz der zentralen Gegenparteien (CCPs) in der EU erhdhen. Am 7. Februar 2024 einigten sich das Européische Parlament und der Rat

Hinsichtlich des Aufsichtsrahmens einigten sich die Parteien auf eine verbesserte Zusammenarbeit, Koordination und einen besseren Informationsaustausch zwischen den
zustandigen nationalen Behorden (NCAs) und der | MA den Ko-
Vorsitz Ubernehmen, wahrend die nationalen Behérden in beiden Fallen die Entscheidungsbefugnis haben werden. Es wird eine zentrale Datenbank eingerichtet, um den

A. In Krisensituationen wird die die Koordinierung tibernehmen, und in den Aufsichtskollegien wird die E

die mit der erbrachten Dienstleistung verbundenen Risiken und das Volumen der geclearten Transaktionen offengelegt werden. Eine aktuelle Publikation von SAFE-Forscherin
Loriana Pelizzon diskutiert, ob die Einfihrung des obligatorischen zentralen Clearings die Gegenparteirisiken auf den Derivatemarkten effektiv verringert hat und ob die Vorteile

gleichmaRig auf die Marktteilnehmenden verteilt sind.

Rechtsakt zur Bérsennotierung: Verbesserungen fir kleine und mittlere Unternehmen

Ein neuer Rechtsakt soll den Zugang der Unternehmen zu den &ffentlichen Kapitalméarkten der EU verbessern und ihnen eine breitere Diversifizierung und Erganzung der
verfligbaren Finanzierungsquellen erméglichen. Am 1. Februar 2024 einigten sich der Rat und das Parlament vorlaufig Uber ein Gesetzespaket zur Bérsenzulassung. Es besteht
aus

= einer Verordnung zur Anderung der Prospektverordnung, der Marktmissbrauchsverordnung und der Verordnung iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente;

= einer Richtlinie zur Anderung der Richtlinie Gber Markte fiir Finanzinstrumente und zur Aufhebung der Bérsenzulassungsrichtlinie;

® eine Richtlinie Uber Aktien mit Mehrfachstimmrecht.
Das Vorschlagspaket soll den Prozess der Bérsennotierung an den EU-Bérsen fur EU-Unternehmen vereinfachen und optimieren, wobei ein besonderer Schwerpunkt auf kleinen

und mittleren Unternehmen (KMU) liegt. So werden beispielsweise der Prospektumfang begrenzt und strengere Verfahren fur die Genehmigung der Prospekte eingefiihrt,

wahrend gleichzeitig ein hohes Mal% an Transparenz und Anlegerschutz gewahrleistet wird.

Der Rat und das Parlament haben sich darauf geeinigt, die Offenlegungspflichten zu prazisieren und zu reduzieren. Dartber hinaus sieht die Einigung Erleichterungen bei den

emittentengesponserten Analysen mit dem EU-Verhaltenskodex Ubereinstimmen.

Die vorldufige Einigung muss nun vom Rat und vom Europaischen Parlament genehmigt werden, bevor sie in Kraft treten kann.

Offentliche Konsultationen

= Europiische Bankenaufsichtsbehérde (EBA): Offentliche Konsultation zu Anderungen der Saule 3 des operationellen Risikos und der aufsichtlichen
Meldepflichten zur Umsetzung der Basel-Ill-Reformen in der EU. Die Frist lduft bis zum 30. April 2024.

» EBA: Offentliche Konsultation zum neuen Rahmen fiir den Geschéftsindikator fiir das operationelle Risiko als Teil der Umsetzung des EU-Bankenpakets. Die Frist
lauft bis zum 21. Mai 2024.

= EBA: Offentliche Konsultation zu Entwiirfen technischer Standards fiir Restrisiko-Zusatzabsicherungen im Rahmen der grundlegenden Uberpriifung des
Handelsbuchs. Die Frist lauft bis zum 3. Mai 2024.

= Europdische Kommission: Offentliche Konsultation zur Verlangerung der vorlaufigen Aquivalenzentscheidung unter Solvency Il in Bezug auf die USA. Die Frist lauft
bis zum 5. Méarz 2024.

= [Internationale Organisation der Wertpapieraufsichtsbehérden (10SCO): Offentliche Konsultation zu Post-Trade Risk Reduction Services. Die Frist luft bis zum 1.
April 2024.

" European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG): Offentliche Konsultation zu zwei Entwiirfen fiir Standards zur Nachhaltigkeitsberichterstattung fur kleine

und mittlere Unternehmen. Die Frist lauft bis zum 21. Mai 2024.

= BaFin: Offentliche Konsultation zur Uberarbeitung der Mindestanforderungen an das Risikomanagement. Die Frist lauft bis zum 14. Marz 2024.

Dr. Angelina Hackmann ist Co-Head des SAFE Policy Center.
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