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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2017/576
av den 8 juni 2016

om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU avseende tekniska
tillsynsstandarder nir det giller virdepappersforetags arliga offentliggorande av information om
handelsplatser och utforandets kvalitet

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU ('), sérskilt artikel 27.10
forsta stycket b, och

av foljande skal:

(1)  Det dr nddvindigt att allmidnhet och investerare kan bedoma kvaliteten pa ett virdepappersforetags praxis for
utforande och identifiera de fem fraimsta handelsplatserna i friga om handelsvolym dir virdepappersforetagen
utforde kundorder foregdende &r. For att det ska gd att gora meningsfulla jamforelser och analysera valet av de
fem framsta handelsplatserna dr det nodvindigt att specifik information offentliggors av virdepappersforetagen
for varje klass av finansiella instrument. For att det ska gd att gora en fullstindig utvirdering av orderflodet av
kundorder till handelsplatserna bor investerarna och allménheten for varje klass av finansiella instrument klart
kunna avgora om virdepappersforetaget sjalvt var en av de fem framsta handelsplatserna.

(2)  For att det ska gi att gora en fullstindig bedémning av den kvalitet pd utforandet som uppndtts pd de
handelsplatser som anvints av virdepappersforetaget for att utfora kundorder, inklusive handelsplatser
i tredjelinder, bor virdepappersforetagen offentliggora den information som kravs enligt denna férordning nir
det giller handelsplatser, marknadsgaranter eller andra tillhandahéllare av likviditet eller andra enheter som utfor
en liknande funktion som ndgon av de foregéende i ett tredjeland.

(3)  For att det ska ga att tillhandahélla exakt och jamforbar information 4r det nodvindigt att faststdlla klasser av
finansiella instrument baserat pd egenskaper som dr relevanta for offentliggorandet. En klass av finansiella
instrument bor vara tillrdckligt smal for att avsloja skillnader i beteendet vid orderutférande mellan klasser men
samtidigt tillrickligt bred for att sikerstilla att virdepappersforetagens rapporteringsskyldighet ar proportionerlig.
Bredden av klassen aktier gor det lampligt att dela upp den i underklasser baserade pd likviditet. Eftersom
likviditet dr en avgorande faktor som styr utférandebeteenden och eftersom handelsplatser ofta konkurrerar om
att locka floden av de aktier det handlas mest med bor aktieinstrument klassificeras efter sin likviditet, enligt de
regler for tick-storlek som anges i direktiv 2014/65/EU.

(4)  Nar virdepappersforetag offentliggor identiteten pd de fem frimsta handelsplatser pé vilka de utfor kundorder
bor de offentliggéra information om ordervolymen och antalet order som utforts pd varje handelsplats, s& att
investerare kan bilda sig en uppfattning om flodet av kundorder frén foretaget till handelsplatsen. Om ett
virdepappersforetag endast utfor ett mycket litet antal order for en eller flera klasser av finansiella instrument
skulle information om de fem frimsta handelsplatserna varken vara sirskilt meningsfull eller representativ for
arrangemangen for utforande av order. Darfor ar det lampligt att kréva att viardepappersforetag tydligt redovisar
de klasser av finansiella instrument for vilka de utfor ett mycket litet antal order.

(5)  For att forhindra potentiellt marknadskdnsliga offentliggéranden av virdepappersforetagets handelsvolym bor
utforandevolymen och antalet utforda order uttryckas som en procentandel av virdepappersforetagets totala
utforandevolymer och det totala antalet utforda order for respektive klass av finansiella instrument och inte
i absoluta tal.

() EUTL173,12.6.2014,s. 349.
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(6)  Det dr lampligt att krdva att virdepappersforetag offentliggor information som ar relevant for deras beteende vid
orderutférande. For att sakerstilla att virdepappersforetag inte hélls ansvariga for beslut om orderutférande som
de inte ansvarar for bor virdepappersforetag offentliggora procentandelen order som utforts pd var och en av de
fem framsta handelsplatserna dir valet av handelsplats for utférande har angetts av kunden.

(7)  Det finns flera faktorer som kan paverka virdepappersforetags beteende vid orderutférande, si som nira
forbindelser mellan virdepappersforetag och handelsplatser for utférande. Med tanke pé den potentiella vikten av
dessa faktorer dr det limpligt att krdva en analys av dem vid bedémning av den kvalitet pd utférandet som
uppndtts pé alla handelsplatser.

(8)  De olika ordertyperna kan vara en faktor som i hog grad forklarar hur och varfor virdepappersforetag utfor
order pd en viss handelsplats. Det kan dven péaverka hur ett virdepappersforetag viljer sina strategier for
utforande, inklusive programmeringen av smarta orderroutrar for att uppfylla de specifika malen for dessa order.
Dirfor bor en tydlig skillnad goras i rapporterna mellan de olika kategorierna av ordertyper.

(9)  For att anvdndarna ska kunna analysera information pa ritt sitt dr det viktigt att de kan skilja mellan
handelsplatser som anvinds for utforande av order frdn professionella kunder och handelsplatser som anvinds
for utforande av order fran icke-professionella kunder, med tanke pa de stora skillnaderna i hur virdepappers-
foretagen uppnér bdsta mojliga resultat for icke-professionella jimfort med professionella kunder, framst att
virdepappersforetagen huvudsakligen maste bedoma faktorerna pris och kostnad nir de utfor order fran icke-
professionella kunder. Dirfor ar det viktigt att information om de fem frimsta handelsplatserna for utforande
anges separat for icke-professionella och professionella kunder sa att det gér att géra en kvalitativ bedomning av
orderflodet till sddana platser.

(10)  For att uppfylla de rittsliga skyldigheterna betraffande basta mojliga utforande kommer virdepappersforetag vid
tillimpning av kriterierna for basta utférande for professionella kunder normalt inte att anvinda samma
handelsplatser for finansiella transaktioner med virdepapper och andra transaktioner. Detta beror pd att
finansiella transaktioner med virdepapper anvinds som finansieringskilla med villkoret att ldntagaren forbinder
sig att dterlimna motsvarande virdepapper pd ett framtida datum, och villkoren for finansiella transaktioner med
vardepapper faststills vanligtvis bilateralt mellan parterna fore genomférandet. Darfor dr valet av handelsplatser
for finansiella transaktioner med virdepapper mer begrinsat dn nér det galler andra transaktioner, eftersom de ar
beroende av de sirskilda villkor som definieras i forvdg mellan parterna, och av huruvida det pd dessa
handelsplatser finns en sirskild efterfrigan for det berérda finansiella instrumentet. Dirfor bor virdepap-
persforetag sammanfatta och offentliggora de fem frimsta handelsplatser i friga om handelsvolym dir de utfort
finansiella transaktioner med virdepapper i en separat rapport, sd att en kvalitativ beddmning kan goras av
orderflodet till sidana platser. P4 grund av den speciella karaktiren hos finansiella transaktioner med
virdepapper, och med tanke pd att deras stora storlek sannolikt skulle forvringa den mer representativa
uppsittningen kundtransaktioner (nimligen de som inte innefattar finansiella transaktioner med virdepapper), dr
det dessutom nodvindigt att utesluta dem frin tabellerna for de fem frimsta handelsplatser dir virdepap-
persforetag utfor andra kundorder.

(11)  Det dr lampligt att virdepappersforetagen offentliggor en bedomning av den kvalitet pd utforandet som uppnatts
pa alla handelsplatser som anvints av foretaget. Denna information kommer att ge en klar bild av strategierna for
utforande och de verktyg som anvinds for att bedoma den kvalitet pa utférandet som uppndtts pa dessa platser.
Denna information ger dven investerare mojlighet att bedoma hur effektiv den overvakning dr som vardepappers-
foretagen utfor av handelsplatserna.

(12)  Vid en specifik bedomning av den kvalitet pd utférandet som uppndtts pd alla handelsplatser i forhéllande till
kostnad bor ett virdepappersforetag dven analysera de arrangemang det har med dessa platser nir det galler
betalningar som gors eller mottas och avdrag, rabatter eller icke-monetira férméner som erhdlls. En sidan
bedomning bor dven gora det mojligt for allmédnheten att bedéma hur sddana arrangemang péverkar
investerarnas kostnader och hur vil de 6verensstimmer med artikel 27.2 i direktiv 2014/6 5/EU.

(13) Det dr ocksd limpligt att faststilla riackvidden for ett sddant offentliggorande och dess visentliga egenskaper,
bland annat hur virdepappersforetag anvander data om kvaliteten pd utférande som dar tillgingliga fran
handelsplatser for utforande i enlighet med kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/575. ()

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/575 av den 8 juni 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets direktiv
2014/65/EU om marknader for finansiella instrument avseende tekniska standarder for tillsyn nir det galler data som ska offentliggdras
av handelsplatser om kvaliteten pa utforandet av transaktioner (se sidan 152 i detta nummer av EUT).
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(14) Information om handelsplatsers identitet och om kvaliteten pé utforandet bor offentliggéras érligen och avse
beteendet vid orderutférande for varje klass av finansiella instrument, for att finga upp relevanta férandringar
under foregdende kalenderdr.

(15) Virdepappersforetag bor inte hindras frdn att infora ytterligare en rapporteringsnivd som dr mer detaljerad,
forutsatt att den extra rapporten kompletterar och inte ersitter det som krévs enligt denna férordning.

(16) For att uppnd samstimdhet och sikerstilla vilfungerande finansiella marknader dr det nodvindigt att
bestimmelserna i denna forordning och de relaterade nationella bestimmelser som inforlivar direktiv
2014/65/EU borjar tillimpas fran och med samma dag.

(17) Denna forordning grundar sig pd de forslag till tekniska tillsynsstandarder som Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) har lagt fram for kommissionen.

(18) Esma har genomfort 6ppna offentliga samrdd om det forslag till tekniska tillsynsstandarder som denna férordning
baseras pd, analyserat mojliga relaterade kostnader och fordelar samt begirt in ett yttrande av den intressentgrupp
for viardepapper och marknader som inrdttats i enlighet med artikel 37 i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 1095/2010 ().

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Syfte

Denna forordning faststiller regler for innehéllet i och formatet for den information som drligen ska offentliggoras av
vardepappersforetag ndr det giller kundorder som utforts pd handelsplatser eller genom systematiska internhandlare,
marknadsgaranter eller andra tillhandahéllare av likviditet eller enheter som utfor en liknande funktion som ndgon av de
foregdende i ett tredjeland.

Artikel 2
Definitioner

I denna forordning géller foljande definitioner:
a) passiv order: en order som infors i en orderbok och som ger likviditet.
b) aggressiv order: en order som inférs i en orderbok och som tar likviditet.

¢) riktad order: en order for vilken en viss handelsplats for utforande anges av kunden innan ordern ska utforas.

Artikel 3
Information om de fem frimsta handelsplatserna och om den kvalitet pd utférandet som uppnatts

1. Virdepappersforetag ska offentliggéra de fem frimsta handelsplatserna i friga om handelsvolym for alla utforda
kundorder per klass av finansiella instrument som tas upp i bilaga I. Information om icke-professionella kunder ska
offentliggoras i det format som anges i tabell 1 i bilaga Il och information om professionella kunder i det format som
anges i tabell 2 i bilaga II. Offentliggorandet ska undanta order som galler finansiella transaktioner med virdepapper och
ska innehélla foljande information:

a) Klasser av finansiella instrument.

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande
av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUTL 331, 15.12.2010, s. 84).
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b) Handelsplatsens namn och identifieringskod.

¢) Den volym kundorder som utforts pd handelsplatsen uttryckt som en procentandel av den totala utférda volymen.
d) Det antal kundorder som utforts pa handelsplatsen uttryckt som en procentandel av det totala antalet.

e) Den procentandel av utférda order enligt led d som utgors av passiva och aggressiva order.

f) Den procentandel av utforda order enligt led d som utgors av riktade order.

g) Uppgift om huruvida virdepappersforetaget i genomsnitt har utfért mindre 4n en handelstransaktion per handelsdag
under foregdende ar i den klassen av finansiella instrument.

2. Virdepappersforetag ska offentliggora de fem frimsta handelsplatserna i frdga om handelsvolym for alla utforda
kundorder ndr det giller finansiella transaktioner med virdepapper, per klass av finansiella instrument som tas upp
i bilaga I och i det format som anges i tabell 3 i bilaga II. Offentliggorandet ska innehélla foljande information:

a) Den volym kundorder som utforts pa handelsplatsen uttryckt som en procentandel av den totala utforda volymen.
b) Det antal kundorder som utforts pd handelsplatsen uttryckt som en procentandel av det totala antalet.

¢) Uppgift om huruvida virdepappersforetaget i genomsnitt har utfért mindre dn en handelstransaktion per handelsdag
under foregdende ar i den klassen av finansiella instrument.

3. Virdepappersforetag ska for varje klass av finansiella instrument offentliggéra en sammanfattning av analysen av
och slutsatserna de drar av den detaljerade Overvakningen av den kvalitet pd utforandet som uppnétts pd de
handelsplatser dir de har utfort alla kundorder under det féregdende aret. Informationen ska innehalla f6ljande:

a) En redogorelse for den relativa vikt foretaget tillméter utforandefaktorerna pris, kostnad, hastighet, sannolikhet for
utforande eller andra 6verviganden, inklusive kvalitativa faktorer, vid bedomning av kvaliteten pa utférandet.

b) En beskrivning av ndra forbindelser, intressekonflikter och gemensamma 4garskap med avseende pd handelsplatser
som anvints for att utfora order.

¢) En beskrivning av specifika arrangemang med handelsplatser avseende betalningar som gors eller mottas och avdrag,
rabatter eller icke-monetéra férmaner som erhalls.

d) En redogorelse for de faktorer som lett till en forandring av listan med handelsplatser enligt foretagets riktlinjer for
utforandet, om en sddan forandring skett.

¢) En redogorelse for hur orderutforandet skiljer sig efter olika kundkategorier, ndr foretaget behandlar kategorier av
kunder olika och detta kan paverka arrangemangen for orderutférande.

f) En redogorelse for huruvida andra kriterier getts foretride framfoér omedelbart pris och omedelbar kostnad vid
utforande av order frin icke-professionella kunder och hur dessa andra kriterier varit avgorande nir det gillt att
leverera basta mojliga resultat sett till den totala ersattningen till kunden.

g) En redogorelse for hur virdepappersforetaget anvint data eller verktyg relaterade till kvaliteten pé utforandet,
inklusive data som offentliggjorts enligt delegerade forordning (EU) 2017/575.

h) I tillimpliga fall, en redogérelse for hur virdepappersforetaget har anvint uppgifter frin en tillhandahéllare av
konsoliderad handelsinformation enligt artikel 65 i direktiv 2014/65/EU.

Artikel 4
Format

Virdepappersforetag ska offentliggéra den information som kravs enligt artikel 3.1 och 3.2 pd sina webbplatser genom
att fylla i mallarna enligt bilaga II i ett maskinldsligt elektroniskt format som ar tillgingligt for allminheten for
nedladdning, och den information som kréivs i enlighet med artikel 3.3 ska offentliggoras pd deras webbplatser i ett
elektroniskt format som dr tillgangligt for allminheten for nedladdning.
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Artikel 5
Ikrafttridande och tillimpning

Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

Den ska tillimpas frdn och med den 3 januari 2018.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Bryssel den 8 juni 2016.

Pi kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordférande
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BILAGA 1
Klasser av finansiella instrument
a) Aktier — Aktier och depébevis

i) Tick-storlek — Likviditetsband 5 och 6 (frdn 2 000 handelstransaktioner per dag)
ii) Tick-storlek — Likviditetsband 3 och 4 (frdn 80 till 1 999 handelstransaktioner per dag)
iii) Tick-storlek — Likviditetsband 1 och 2 (frdn 0 till 79 handelstransaktioner per dag)
Skuldinstrument

i) Obligationer

ii) Penningmarknadsinstrument

Rintederivat

i) Futures och optioner upptagna till handel pé en handelsplats

ii) Swappar, forwardkontrakt och andra rintederivat

Kreditderivat

i) Futures och optioner upptagna till handel pd en handelsplats

i) Ovriga kreditderivat

Valutaderivat

i) Futures och optioner upptagna till handel pd en handelsplats

ii) Swappar, forwardkontrakt och andra valutaderivat

Strukturerade finansiella instrument

Aktiederivat

i) Optioner och futures upptagna till handel pa en handelsplats

ii) Swappar och andra aktiederivat

Virdepapperiserade derivat

i) Warranter och foretagscertifikat

iiy Ovriga virdepapperiserade derivat

Révaruderivat och utslappsrittsderivat

i) Optioner och futures upptagna till handel pa en handelsplats

i) Ovriga rdvaruderivat och utsldppsrittsderivat

CFD-kontrakt (finansiella kontrakt avseende prisdifferenser).

Borshandlade produkter (borshandlade fonder, borshandlade skuldforbindelser (ETN) och borshandlade ravaror)

Utslappsritter

m) Andra instrument



men i den klassen

sen
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BILAGA 11
Tabell 1
Klass av instrument
Anmilan om i genomsnitt < 1 | J/N
handelstransaktion per handels-
dag under foregdende ar
Andel handlad volvm Andel utférda order
De fem frimsta handelsplatserna som procentan del};v som procentandel av Procentan- | Procentan- | Procentan-
rankade efter handelsvolym (fal- den to}t)ala handelsvoly- det totala antalet ut- del passiva | del aggres- | del riktade
lande ordning) men i den Klassen Y~ | forda order i den klas- order siva order order
sen
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Tabell 2
Klass av instrument
Anmilan om i genomsnitt < 1 | J/N
handelstransaktion per handels-
dag under foregdende ar
Andel handlad volvm Andel utforda order
De fem frimsta handelsplatserna som brocentan del};v som procentandel av Procentan- | Procentan- | Procentan-
rankade efter handelsvolym (fal- den tolzala handelsvoly- det totala antalet ut- del passiva | del aggres- | del riktade
lande ordning) Y~ | forda order i den klas- order siva order order

Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod
(MIC eller LEI)
Namn och identifieringskod

(MIC eller LEI)
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Tabell 3

Klass av instrument

Anmilan om i genomsnitt < 1 handelstransaktion per han-
delsdag under foregdende dr

JIN

De fem frimsta handelsplatserna rankade efter volym (fallande
ordning)

Andel handlad volym som pro-
centandel av den totala han-
delsvolymen i den klassen

Andel utférda order som pro-
centandel av det totala antalet
utforda order i den klassen

Namn och identifieringskod (MIC eller LEI)

Namn och identifieringskod (MIC eller LEI)

Namn och identifieringskod (MIC eller LEI)

Namn och identifieringskod (MIC eller LEI)

Namn och identifieringskod (MIC eller LEI)
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