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[

(Lovgivningsmeessige retsakter)

FORORDNINGER

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) Nr. 236/2012
af 14. marts 2012

om short selling og visse aspekter af credit default swaps

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION
HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmdde, sarlig artikel 114,

under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmeassig retsakt til de
nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Central-
bank (1),

under henvisning til udtalelse fra Det Europaziske @konomiske
og Sociale Udvalg (?),

efter den almindelige lovgivningsprocedure (}), og
ud fra folgende betragtninger:

(1) Da finanskrisen var pa sit hgjeste i september 2008, traf
de kompetente myndigheder i flere medlemsstater og
tilsynsmyndighederne i tredjelande sdsom USA og Japan
ekstraordinare foranstaltninger for at begranse eller
forbyde short selling for visse eller alle vardipapirer.
Dette skete pd grund af bekymringer om, at short
selling i en tid med manglende finansiel stabilitet
kunne forvarre faldet i aktiekurserne, iser i finansielle
institutioner, pd en madde, der i sidste ende kunne true
deres overlevelsesmuligheder og skabe systemiske risici.
Medlemsstaterne traf divergerende foranstaltninger, fordi
Unionen ikke har en specifik falles lovgivningsmaessig
ramme for behandling af spergsmal vedrerende short
selling.

() EUT C 91 af 23.3.2011, s. 1.

() EUT C 84 af 17.3.2011, s. 34.

(’) Europa-Parlamentets holdning af 15.11.2011 (endnu ikke offentlig-
gjort i EUT) og Rédets afgorelse af 21.2.2012.

(2)  For at sikre et velfungerende indre marked og for at
forbedre betingelserne for dets funktion, iser hvad
angdr de finansielle markeder, samt for at sikre forbruger-
og investorbeskyttelse pd hejt niveau er det derfor
hensigtsmassigt at etablere en falles lovgivningsmassig
ramme med hensyn til krav og befojelser vedrerende
short selling og credit default swaps og at sikre storre
koordinering og overensstemmelse mellem medlemssta-
terne, ndr der skal treffes foranstaltninger under ekstra-
ordinzre omstaendigheder. Det er nedvendigt at harmo-
nisere reglerne for short selling og visse aspekter af credit
default swaps for at forebygge, at der opstdr hindringer
for et velfungerende indre marked, da det ellers er sand-
synligt, at medlemsstaterne fortsat vil treffe divergerende
foranstaltninger.

(3)  Det er passende og nedvendigt, at disse regler fir form af
en forordning, sd det sikres, at regler, der direkte
palagger private parter pligt til at meddele og offentlig-
gore korte nettopositioner for visse instrumenter og med
hensyn til udakket short selling, anvendes ensartet i hele
Unionen. En forordning er ogsd nedvendig for at give
Den Europwiske Tilsynsmyndighed (Den Europiske
Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA), der
er oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr.1095/2010 (%), befojelser til at koordinere
foranstaltninger, som traffes af kompetente myndighe-
der, eller til selv at treeffe foranstaltninger.

(4)  Denne forordnings anvendelsesomrdde ber vare si bredt
som muligt for at give en praventiv lovgivningsmaessig
ramme til brug under ekstraordinere omstendigheder.
Denne ramme ber dakke alle finansielle instrumenter,
men ber samtidig sikre en forholdsmessig afpasset
reaktion pd de risici, som short selling af forskellige
instrumenter kan udgere. Det er derfor kun under ekstra-
ordinere omstendigheder, at kompetente myndigheder
og ESMA ber have mulighed for at traffe foranstalt-
ninger vedrerende alle typer finansielle instrumenter og

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
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gd videre end de permanente foranstaltninger, der kun
galder for bestemte typer instrumenter, hvor der er klart
identificerede risici, som skal héndteres.

For at bringe den nuvarende fragmenterede situation til
ende, hvor nogle medlemsstater har truffet divergerende
foranstaltninger, og for at begreense muligheden for, at
divergerende foranstaltninger treffes af kompetente
myndigheder, er det vigtigt pd en harmoniseret made at
gore noget ved de potentielle risici, der opstir som felge
af short selling og credit default swaps. De krav, der
indferes, beor gere noget ved de identificerede risici
uden unedigt at forringe de fordele, som short selling
har for kvaliteten og effektiviteten pa markederne.
Skent short selling i visse situationer kan have negative
virkninger, spiller det under normale markedsforhold en
vigtig rolle for at sikre velfungerende finansielle marke-
der, navnlig i forbindelse med markedslikviditet og
effektiv kursdannelse.

Henvisninger i denne forordning til fysiske og juridiske
personer ber omfatte registrerede virksomhedssammen-
slutninger uden status som juridisk person.

@get gennemsigtighed i forbindelse med betydelige korte
nettopositioner i bestemte finansielle instrumenter vil
sandsynligvis veare til gavn for bade tilsynsmyndigheden
og markedsdeltagerne. For aktier, som kan handles i et
handelssystem i Unionen, ber der indfares en model i to
lag, som giver sterre gennemsigtighed for betydelige
korte nettopositioner i aktier pd et passende niveau.
Ved den nedre terskel ber meddelelse om en position
ske direkte til de pageldende tilsynsmyndigheder uden
offentliggorelse, s de kan overvige og, om nedvendigt,
efterforske short selling, der kan skabe systemiske risici,
udgere misbrug eller skabe uro pd markederne. Ved den
gvre tarskel ber positionerne fremlaegges offentligt til
markedet for at give andre markedsdeltagere nyttig infor-
mation om betydelige enkeltstdende korte positioner i
aktier.

Der ber indferes et krav om meddelelse til tilsynsmyn-
dighederne om betydelige korte nettopositioner relateret
til statsobligationer i Unionen, da sddanne meddelelser er
vigtig information, som kan stette tilsynsmyndighedernes
overvigning af, hvorvidt sidanne positioner faktisk
skaber systemiske risici eller anvendes til misbrug. Et
sddant krav ber kun omfatte direkte meddelelse til
tilsynsmyndighederne uden offentliggerelse, da offentlig-
gorelse af oplysninger til markedet om sddanne instru-
menter kan have en negativ virkning pad markedet for
statsobligationer, hvor likviditeten allerede er nedsat.

©)

(1m)

Meddelelseskravene i forbindelse med statsobligationer
ber gaelde for galdsinstrumenter udstedt af en medlems-
stat og af Unionen, herunder Den Europeiske Investe-
ringsbank, en medlemsstats offentlige myndighed, orga-
ner, SPV-selskaber eller internationale finansielle institu-
tioner, der er oprettet af to eller flere medlemsstater, der
udsteder obligationer pd en eller flere medlemsstaters
vegne, f.eks. den europaiske finansielle stabilitetsfacilitet
eller den fremtidige europaiske stabilitetsmekanisme. Er
der tale om en medlemsstat, som er en forbundsstat, ber
meddelelseskravene ogsd galde for gealdsinstrumenter
udstedt af et af forbundsstatens medlemmer. De ber
imidlertid ikke galde for andre regionale eller lokale
myndigheder eller halvoffentlige organisationer i en
medlemsstat, der udsteder geldsinstrumenter. Formadlet
med geeldsinstrumenter, der udstedes af Unionen, er at
stotte medlemsstaternes betalingsbalance eller finansielle
stabilitet eller yde makrofinansiel bistand til tredjelande.

For at sikre omfattende og effektiv gennemsigtighed er
det vigtigt, at meddelelseskravene ikke kun omfatter
korte positioner, der opstdr pd grund af handel med
aktier eller statsobligationer i handelssystemer, men
ogsd korte positioner, der opstdr pd grund af handel
uden for disse systemer og korte nettopositioner, der
opstar ved brug af derivater sdsom optioner, futures,
indeksrelaterede instrumenter, differencekontrakter og
spread betting i forbindelse med aktier eller statsobliga-
tioner.

For at vare nyttig for tilsynsmyndigheder og markeder
ber en eventuel gennemsigtighedsordning give fuldsten-
dige og pracise oplysninger om en fysisk eller juridisk
persons positioner. Iser ber oplysninger, der gives til
tilsynsmyndigheden eller markedet, tage hejde for bade
korte og lange positioner for at give verdifulde oplys-
ninger om den fysiske eller juridiske persons korte netto-
position i aktier, statsobligationer og credit default swaps.

Beregningen af korte eller lange positioner ber tage hojde
for eventuelle gkonomiske interesser, som den fysiske
eller juridiske person har i forhold til den udstedte aktie-
kapital i et selskab eller de af en medlemsstat eller
Unionen udstedte statsobligationer. Isar ber der tages
hejde for sddanne skonomiske interesser, der er opndet
direkte eller indirekte gennem brug af derivater som
optioner, futures, differencekontrakter og spread betting
i forbindelse med aktier eller statsobligationer og indek-
ser, kurve af vardipapirer og exchange traded funds. Ved
positioner i forbindelse med statsobligationer ber der
ogsd tages hojde for credit default swaps, der er relateret
til udstedere af statsobligationer.
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(13)  Foruden gennemsigtighedsordningen, der er fastsat i (18)  Udzkket short selling af aktier og statsobligationer anses
denne forordning, ber Kommissionen i forbindelse med somme tider for at @ge den potentielle risiko for mang-
dens revision af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv lende afvikling og for volatilitet. For at reducere sddanne
2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansi- risici er det hensigtsmaessigt at satte begransninger for
elle instrumenter (') overveje, hvorvidt investeringsselska- udakket short selling af den type instrumenter. De speci-
bers medtagelse af oplysninger om short selling i deres fikke begransninger ber ogsd tage hejde for de forskel-
transaktionsrapporter til de kompetente myndigheder lige ordninger, der i gjeblikket anvendes for dakket short
ville tilvejebringe brugbar supplerende information, der selling. De omfatter en sarskilt genkebsaftale, hvorefter
kunne give myndighederne mulighed for at overvige den person, der foretager short selling af et vardipapir,
niveauerne af short selling. tilbagekober et tilsvarende veerdipapir tids nok til, at
short selling-transaktionen kan afvikles, og omfatter
aftaler om sikkerhedsstillelse, hvis sikkerhedshaveren
kan anvende verdipapiret til afvikling af short selling-
(14)  @konomisk set kan keb af credit default swaps uden at transakFionen. A‘nd‘re ekse.mpler. omfatter se}skabers
have en lang position i underliggende statsobligationer f?rtegn%ngsretsemlss.loner til eksisterende aktionzrer,
eller aktiver, portefolje af aktiver, finansielle forpligtelser linepuljer og muligheder .for genkobsaftaler gennem
cller finansieringsaftaler, hvis vardi afhznger af vaerdien f.eks. handelssystemer, clearingsystemer eller centralban-
af statsobligationerne vere det samme som at tage en ker.
kort position i det underliggende galdsinstrument. Bereg-
ningen af en kort nettoposition i forbindelse med stats-
obligationer ber derfor omfatte credit default swaps, der
er relateret til en statsobligationsudsteders forpligtelse. . . .
. . .2 (19) I forbindelse med udakket short selling af aktier er det
Der ber tages hejde for credit default swap-positionen 3 ) o
bade med hensyn til fastleggelsen af, hvorvidt en fysisk nedvendigt for en fysisk eller juridisk person at have en
eller juridisk person har en betydelig kort nettoposition ordning med en r ed)eparF, ifolge hvﬂken tred]epa.rten har
. I ; bekraeftet, at aktien er tilgeengelig, dvs. at tredjeparten
relateret til statsobligationer, der skal meddeles til en .
k . bekrafter, at vedkommende vurderer at kunne stille
ompetent myndighed, og hvor en kompetent o e ey . :

) . aktien til rddighed for afvikling pa forfaldstidspunktet.
myndighed suspenderer begrensninger for udaekkede Det er nodvendiot. at en sadan bekraftelse oi .
credit default swap-transaktioner for at fastsette den be er nocvendigh, at Ci sadan DEKrEeise gves pa

) e . aggrund af foranstaltninger truffet af tredjeparten,
betydelige udakkede position i en credit default swap Alodes at den fvsiske eller iuridisk son har en
relateret til en udsteder af statsobligationer, som skal saleces at den Iysiske Clel JUIASKe person har ¢
meddeles den kompetente mvndiohed rimelig forventning om, at afviklingen kan gennemfores

p yndighed. pd forfaldstidspunktet. Dette omfatter foranstaltninger
som f.eks. en tredjeparts allokering af aktierne til 1an
eller kob, siledes at afviklingen kan gennemfores pé

N . forfaldstidspunktet. Med hensyn til short selling, der
(15)  For at positionerne kan overvages lobende, bor gennem- skal dakkes gennem keb af aktien samme dag, omfatter
s1gt1gh§dsordn1ngen 0gsa omfat'te rpeddelelse om elle'r dette bekreftelse fra tredjeparten pd, at vedkommende
foenthgg@relse af, om en @ndring i en kort nettoposi- anser aktien for at vare let at lane eller kobe. Aktiernes
tion betyder en stlgnlng eller et fald over eller under Visse 1ikviditety navnhg Omsgtningsniveauety og hvor let kgb,
taerskler. salg og lan kan finde sted med minimal indvirkning pd
markedet, ber tages i betragtning af ESMA, ndr det fast-
legges, hvilke foranstaltninger der er nedvendige for at
have en rimelig forventning om, at afviklingen kan
(16) For at gennemsigtighedsordningen kan vare effektiv, er gennemfores pad forfaldstidspunktet.
det vigtigt, at den finder anvendelse, uanset hvor den
fysiske eller juridiske person befinder sig, herunder i et
tredjeland, ndr den pédgeldende person har en betydelig
kort nettoposition i et selskab, hvis aktier ma handles i et ) ) )
handelssystem inden for Unionen, eller en kort nettopo- (20) I. forbindelse med udaekket short selling af. statspbhga-
sition i statsobligationer udstedt af en medlemsstat eller tioner kan den omstaendlghgd, at sho.rt selling vil veere
af Unionen. dakket af kebet af statsobligationer i lobet af samme
dag, bet.ragtes som et elfsgmpel pa at give en rimeligu
gor\f/ellaltmcrllg orl?, at afviklingen kan gennemferes pa
orfaldstidspunktet.
(17)  Definitionen af short selling ber ikke omfatte en
genkgbsaftale mellem to parter, hvor den ene part
selger et verdipapir til den anden til en fastsat pris
med en forpligtelse til at kebe veerdipapiret tilbage pd (21)  Credit default swaps pd statsobligationer ber vere baseret

en senere dato til en anden fastsat pris, eller en derivat-
kontrakt, hvor det er aftalt at salge verdipapirer til en
fastsat pris pd en senere dato. Definitionen ber ikke
omfatte en overforsel af vardipapirer i henhold til en
aftale om udlén af verdipapirer.

() EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.

pa princippet om forsikringsmassig interesse, men med
erkendelse af, at der kan vere andre interesser ved en
statslig udsteder end obligationsejerskab. Disse interesser
omfatter afdackning af risikoen for den statslige udsteders
misligholdelse, hvor en fysisk eller juridisk person har en
lang position i statsobligationer fra den pdgaldende
udsteder, eller af risikoen for et fald i verdien af
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(22)

(23)

statsobligationerne, hvor den pdgaldende fysiske eller
juridiske person har aktiver eller passiver, som vedrerer
enheder i den offentlige eller private sektor i den pagel-
dende medlemsstat, og hvis verdi afhenger af verdien af
statsobligationerne. Sddanne aktiver ber omfatte finansie-
ringsaftaler, en portefolje af aktiver eller finansielle
forpligtelser samt rente- eller valutaswaptransaktioner, i
forbindelse med hvilke der anvendes credit default swaps
pd statsobligationer som et modpartsrisikostyringsred-
skab til afdaekning af eksponeringen ved finansierings-
aftaler og udenrigshandelsaftaler. Ingen position eller
portefolje af positioner, der anvendes i forbindelse med
afdakning af eksponeringen ved en statsobligation, ber
betragtes som en udeakket position i en credit default
swap pa statsobligationer. Dette omfatter enhver
eksponering for den centrale, regionale og lokale admini-
stration, enheder i den offentlige sektor eller enhver
eksponering, der garanteres af en hvilken som helst af
de navnte enheder. Derudover ber eksponeringen for
privatsektorenheder, der er etableret i den pagaldende
medlemsstat, vare omfattet. Alle eksponeringer ber
tages i betragtning i denne sammenhang, herunder lin,
modpartskreditrisiko (herunder potentiel eksponering,
ndr der kraves lovpligtig kapital til en sddan ekspone-
ring), tilgodehavender og garantier. Det omfatter ogséd
indirekte eksponeringer for en af de omhandlede enhe-
der, der forekommer gennem bl.a. eksponering for indek-
ser, fonde eller SPV-selskaber.

Eftersom indgdelse af en credit default swap pa statsobli-
gationer uden bagvedliggende eksponering for risikoen
ved et fald i statsobligationens verdi kan have negativ
virkning pa statsobligationsmarkedernes stabilitet, ber det
vare forbudt for fysiske eller juridiske personer at indga
sddanne udaxkkede credit default swap positioner. Den
kompetente myndighed ber imidlertid ved de forste
tegn pd, at statsobligationsmarkedet ikke fungerer effek-
tivt, midlertidigt kunne suspendere en sidan begrans-
ning. Den kompetente myndighed ber basere en sddan
suspension pa et objektivt grundlag efter en analyse af de
indikatorer, der er fastsat i denne forordning. Kompetente
myndigheder ber ogsd kunne benytte yderligere indika-
torer.

Det er ogsa hensigtsmassigt at inkludere krav til centrale
modparter i forbindelse med dakningskeb og beder for
manglende afvikling af transaktioner i aktier. Procedu-
rerne for dakningskeb og kravene vedrerende sen afvik-
ling ber omfatte grundleggende standarder med hensyn
til afviklingsdisciplin. Kravene vedrerende dakningskeb
og beder bar vare sd fleksible, at den centrale modpart,
som har ansvar for at sikre, at disse procedurer eksisterer,
kan benytte en anden markedsdeltager til i praksis at

(24)

(25)

foretage kobet eller palagge beden. Hvis de finansielle
markeder skal fungere effektivt, er det imidlertid afge-
rende, at de bredere aspekter af afviklingsdisciplin
behandles i et horisontalt forslag til retsakt.

Foranstaltninger i forbindelse med statsobligationer og
credit default swaps pé statsobligationer, herunder oget
gennemsigtighed og begraensninger af udakket short
selling, ber pélegge krav, der er forholdsmessigt afpas-
sede, og ber samtidig undgd en negativ indvirkning pa
likviditeten pd& markederne for statsobligationer og
markederne for genkeb af statsobligationer.

Aktier optages i stigende grad til handel i forskellige
handelssystemer inden for Unionen og i tredjelande.
Mange store selskaber, der er hjemmehgrende i et tred-
jeland, far ogsd optaget aktier til handel i et handels-
system i Unionen. Af hensyn til effektiviteten er det
hensigtsmeessigt at fritage vardipapirer fra visse krav
om meddelelse og offentliggorelse, hvis det primare
handelssystem for det pdgaeldende instrument er i et
tredjeland.

Market making-aktiviteter spiller en afgerende rolle, fordi
de bringer likviditet til markeder i Unionen, og market
makers skal kunne tage korte positioner for at leve op til
denne rolle. Hvis sidanne aktiviteter palegges krav, kan
det betyde en alvorlig begraensning af deres evne til at
skabe likviditet, og det kan have en betydelig negativ
indvirkning pa effektiviteten pd markederne i Unionen.
[ gvrigt forventes det ikke, at market makers tager bety-
delige korte positioner bortset fra i meget korte perioder.
Fysiske eller juridiske personer, der er involveret i
sddanne aktiviteter, ber derfor fritages fra krav, der kan
heemme deres evne til at udfere en sddan funktion og
dermed pévirke EU-markederne negativt. For at kravene
kan indfange tilsvarende enheder i tredjelande, er det
nedvendigt med en procedure for at vurdere akviva-
lensen af markeder i tredjelande. Fritagelsen ber galde
for de forskellige typer af market making-aktiviteter,
men ikke handel for egen regning. Desuden ber visse
aktiviteter pd det primare marked, f.eks. aktiviteter, der
vedrerer  statsobligationer og  stabiliseringsordninger,
fritages, da disse aktiviteter er vigtige og bidrager til, at
markederne fungerer effektivt. De kompetente myndig-
heder bor have meddelelse om brugen af fritagelser og
ber have befgjelse til at forbyde en fysisk eller juridisk
person at bruge en fritagelse, hvis den péagaldende ikke
opfylder de relevante kriterier for fritagelsen. Kompetente
myndigheder bor ogsd kunne anmode om oplysninger
fra den fysiske eller juridiske person for at overvdge
den pagaldendes brug af fritagelsen.
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(27) 1 tilfelde af en negativ udvikling, hvor den finansielle (31) Nér en negativ handelse eller udvikling raeekker videre
stabilitet eller markedstilliden i en medlemsstat eller i end én enkelt medlemsstat eller har andre granseover-
Unionen er alvorligt truet, ber de kompetente myndig- skridende konsekvenser, f.eks. hvis et finansielt instru-
heder have interventionsbefgjelser til at kreeve yderligere ment handles i forskellige handelssystemer i en rakke
gennemsigtighed eller til at palegge midlertidige forskellige medlemsstater, er tet samrdd og samarbejde
begraeensninger af short selling og credit default swap- mellem de kompetente myndigheder afgerende. ESMA
transaktioner eller andre transaktioner for at forhindre ber have en neglerolle ved koordinering af sidanne
et forstyrrende fald i kursen pd et finansielt instrument. situationer og ber forsege at sikre konsistens mellem
Sédanne foranstaltninger kan blive ngdvendige pa grund de kompetente myndigheder. Sammensatningen af
af forskellige negative handelser eller en negativ udvik- ESMA, som omfatter reprasentanter fra de kompetente
ling, herunder ikke kun finansielle eller gkonomiske myndigheder, vil hjelpe ESMA ved udferelsen af en
handelser, men ogséd for eksempel naturkatastrofer eller sddan rolle. Desuden ber de kompetente myndigheder
terroraktioner. Desuden kan visse negative handelser have befgjelse til at traffe foranstaltninger, nir de har
eller negativ udvikling, der kreever foranstaltninger, en interesse i at intervenere.
opsta i en enkelt medlemsstat og ikke have nogen gran-
seoverskridende virkninger. Disse befojelser skal veare
tilstraekkeligt fleksible til, at de kompetente myndigheder
kan handtere en rakke forskellige ekstraordinaere
omstzndigheder. Nir sade_lnne foranstaltmng'er treeffes, (32)  Ud over koordinering af foranstaltninger, der traffes af
bpr de kqm petente mypdlgheder tage behorigt hensyn de kompetente myndigheder, ber ESMA sikre, at
til proportionalitetsprincippet. foranstaltninger kun traffes af de kompetente myndighe-
der, ndr de er nedvendige og rimelige. ESMA ber have
mulighed for at fremsatte udtalelser til kompetente
myndigheder om brugen af interventionsbefgjelser.
(28) Da denne forordning udelukkende tager sig af begrans-
ninger pd short selling og credit default swaps for at
forhindre et forstyrrende fald i kursen pd et finansielt
instrument, kan behovet for andre typer af begransnin-
§er, sasom begr'aensmng?r pa positioner eller, pd produk- (33) De kompetente myndigheder vil ganske vist ofte veere i
ter, mere hen51gtsr.nzjesmgt Overvejes 1 forbindelse med den bedste position til at overvige og til hurtigt at
Kommissionens revision af direktiv 2004/39/EF. reagere pi en negativ handelse eller udvikling, men
ESMA bar ogsd have befgjelse til at treeffe foranstaltnin-
ger, ndr short selling og andre relaterede aktiviteter truer
finansielle markeders rette funktion og integritet eller
(29)  Selv om de kompetente myndigheder normalt er i den stabiliteten i dele af eller hele det finansielle system i
bedste position til at overvige markedsforholdene og til Unionen, ndr der er grenseoverskridende konsekvenser,
ind]edningsvis at reagere pﬁ en negativ haendelse eller og nar kompetente myndigheder ikke har truffet tilstrak-
udvikling ved at afgere, om der er opstdet en alvorlig kelige foranstaltninger til at handtere truslen. ESMA ber
trussel mod den finansielle stabilitet eller mod markeds- sd vidt muligt ridfere sig med det Europaiske Udvalg for
tilliden, og om det er nedvendigt at traffe foranstalt- Systemiske Risici (ESRB) oprettet i henhold til Europa-
ninger for at afthjelpe en sddan situation, bar befojelserne Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1092/2010 af
i denne forbindelse samt betingelser og procedurer for 24. november 2010 om makrotilsyn pd EU-plan med det
deres brug sd vidt muligt harmoniseres. finansielle system og om oprettelse af et europaisk
udvalg for systemiske risici (') og andre relevante
myndigheder, ndr en sddan foranstaltning kan have virk-
ninger, der raeekker ud over de finansielle markeder, som
) . ) . . . det kan vare tilfeldet med rdvarederivater, der anvendes
(30) 1 tilfelde af et betydeligt fald i kursen pd et finansielt til at risikoafdzekke fysiske positioner.
instrument i et handelssystem ber en kompetent
myndighed ogsd have mulighed for midlertidigt at
begrense short selling af det finansielle instrument i
det pagaldende system inden for dens egen jurisdiktion
eller anmode ESMA om en sidan begraensning i andre
jurisdiktioner, si myndigheden kan gribe hurtigt ind, (34)  ESMA's befgjelser i henhold til nervarende forordning til

hvor det er hensigtsmessigt og i en kort periode, for
at forhindre et forstyrrende fald i kursen pd det pagal-
dende instrument. Den kompetente myndighed ber ogsd
vare forpligtet til at underrette ESMA om denne afgo-
relse, siledes at ESMA gjeblikkelig kan underrette de
kompetente myndigheder i andre medlemsstater med
handelssystemer, der handler med det samme instrument,
koordinere vedtagelsen af disse foranstaltninger i de
andre medlemsstater, og, hvis det er nedvendigt, hjelpe
dem med at nd til enighed, eller selv treeffe en afgorelse i
overensstemmelse med artikel 19 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

under ekstraordinare omstaendigheder at begranse short
selling og andre lignende aktiviteter er i overensstem-
melse med artikel 9, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 1095/2010. Disse befgjelser ber ikke berore ESMA’s
befojelser i en krisesituation i henhold til artikel 18 i
forordning (EU) nr.1095/2010. ESMA ber navnlig
kunne traffe enkeltafgorelser, som palegger kompetente
myndigheder at treeffe foranstaltninger, eller enkeltafgo-
relser henvendt til deltagere pd de finansielle markeder i
henhold til artikel 18 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

(") EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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(35)  Henvisninger i narvarende forordning til artikel 18 og af oplysninger fra kompetente myndigheder ber ske i

(36)

(37)

(39)

38 i forordning (EU) nr. 1095/2010 er af deklaratorisk
art. Neevnte artikler finder anvendelse selv uden sddanne
henvisninger.

De kompetente myndigheders og ESMA’s interventions-
befojelser til at begraense short selling, credit default
swaps og andre transaktioner bar kun vare midlertidige
og ber kun udeves i en periode og et omfang, der er
nedvendigt for at imedega den specifikke trussel.

Pd grund af de specifikke risici, der kan opstad ved brugen
af credit default swaps, kraver sddanne transaktioner teet
overvigning af kompetente myndigheder. Iser ber
kompetente myndigheder i ekstraordinare tilfeelde have
befgjelse til at krave at fd oplysninger fra fysiske eller
juridiske personer, der indgdr sddanne transaktioner, om
formélet med at indgd den pédgeldende transaktion.

ESMA bar have befgjelse til at foretage en undersegelse
af en problemstilling eller praksis i forbindelse med short
selling eller brugen af credit default swaps for at vurdere,
om den pédgaldende problemstilling eller praksis udger
en potentiel trussel mod den finansielle stabilitet eller
mod markedstilliden. ESMA ber offentliggare en rapport,
der fremlagger resultaterne, nar ESMA foretager en sddan
undersagelse.

Da nogle bestemmelser i denne forordning finder anven-
delse pé fysiske eller juridiske personer og handlinger i
tredjelande, er det nedvendigt, at de kompetente myndig-
heder og tilsynsmyndighederne i tredjelande i visse situa-
tioner samarbejder. De kompetente myndigheder ber
derfor aftale ordninger med tilsynsmyndighederne i tred-
jelande. ESMA ber koordinere udviklingen af sidanne
samarbejdsordninger og udvekslingen mellem de kompe-
tente myndigheder af oplysninger, der modtages fra tred-
jelande.

Denne forordning respekterer de grundleggende rettig-
heder og overholder de principper, som bla. traktaten
om Den Europaiske Unions funktionsmide (TEUF) og
Den Europaziske Unions charter om grundlaeggende
rettigheder (charteret) anerkender, navnlig retten til
beskyttelse af personlige oplysninger, jf. artikel 16 i
TEUF og artikel 8 i charteret. Gennemsigtighed med
hensyn til betydelige korte nettopositioner, herunder
offentliggerelse over en vis taerskelvaerdi, nar dette er
bestemt i denne forordning, er nedvendig af hensyn til
stabilitet pd de finansielle markeder og beskyttelse af
investorerne. Med en sddan gennemsigtighed kan tilsyns-
myndighederne overvige brugen af short selling i forbin-
delse med misbrugsstrategier og konsekvenserne af short
selling for markedernes funktion. Ydermere kan en sddan
gennemsigtighed bidrage til at reducere informations-
asymmetri og sikre, at alle markedsdeltagere er tilstrak-
keligt informeret om, i hvilket omfang short selling
pavirker kurserne. Enhver udveksling eller videregivelse

(41)

(42)

(43)

Py

2

overensstemmelse med reglerne om videregivelse af
personoplysninger i Europa-Parlamentets og Rédets
direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse
af fysiske personer i forbindelse med behandling af
personoplysninger og om fri udveksling af sddanne
oplysninger ('). Enhver udveksling eller videregivelse af
oplysninger, som ESMA foretager, ber ske i overensstem-
melse med reglerne om overfarelse af personoplysninger
i Europa-Parlamentets og Rdadets forordning (EF)
nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af
fysiske personer i forbindelse med behandling af person-
oplysninger i fallesskabsinstitutionerne og -organerne og
om fri udveksling af sddanne oplysninger (3), der ber
galde fuldt ud for behandling af personoplysninger
med henblik pd nervarende forordning.

Medlemsstaterne ber under hensyntagen til principperne
i Kommissionens meddelelse om styrkelse af sanktions-
ordninger i sektoren for finansielle tjenesteydelser og EU-
retsakter vedtaget som en opfelgning pd denne medde-
lelse fastsatte bestemmelser om sanktioner og admini-
strative foranstaltninger ved overtradelse af denne
forordning og ber serge for, at de gennemfores. Disse
sanktioner og administrative foranstaltninger ber veare
effektive, std i rimeligt forhold til overtraeedelsernes
grovhed og have afskraekkende virkning. De ber tage
udgangspunkt i retningslinjer vedtaget af ESMA for at
fremme konvergens og sammenhang pa tvars af sekto-
rerne i sanktionsordningerne i finanssektoren.

For at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af
denne forordning ber Kommissionen tillegges gennem-
forelsesbefgjelser. Disse befgjelser bar udeves i overens-
stemmelse med Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EU) nr. 1822011 af 16. februar 2011 om de gene-
relle regler og principper for, hvordan medlemsstaterne
skal kontrollere Kommissionens udevelse af gennem-
forelsesbefgjelser (). Kommissionen ber holde Europa-
Parlamentet orienteret om fremskridt med hensyn til
afgorelser, der fastsatter wkvivalensen af tredjelandes
retlige og tilsynsmaessige rammer med kravene i denne
forordning.

Befgjelsen til at vedtage retsakter, jf. artikel 290 i TEUF,
ber delegeres til Kommissionen med hensyn til detaljer
om beregning af korte positioner, ndr en fysisk eller juri-
disk person har en udakket position i en credit default
swap, terskler for meddelelse og offentliggorelse samt
yderligere specificering af kriterier og faktorer ved fast-
leeggelsen af, i hvilke tilfeelde en negativ handelse eller
udvikling udger en alvorlig trussel mod den finansielle
stabilitet eller mod markedstilliden i en medlemsstat eller
i Unionen. Det er navnlig vigtigt, at Kommissionen
gennemforer relevante heringer under sit forberedende

) EFT L 281 af 23.11.1995, s. 31.
) EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1.

%) EUT L 55 af 28.2.2011, s. 13.
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arbejde, herunder pa ekspertniveau i de relevante institu-
tioner, myndigheder og organer, hvor det er relevant.
Kommissionen ber i forbindelse med forberedelsen og
udarbejdelsen af delegerede retsakter sorge for samtidig,
rettidig og hensigtsmeassig fremsendelse af relevante
dokumenter til Europa-Parlamentet og Rédet.

(44)  Kommissionen ber foreleegge en rapport for Europa-

Parlamentet og Radet, hvori den vurderer det hensigts-
massige i de fastlagte meddelelses- og offentliggerelses-
teerskler, begraensningernes virkemédde samt krav relateret
til gennemsigtigheden af korte nettopositioner og hvor-
vidt andre eventuelle begransninger eller betingelser for
short selling eller credit default swaps er hensigtsmassige.

(45)  Maélene med denne forordning kan ikke i tilstreekkelig

grad kan opfyldes af medlemsstaterne, selv om de
kompetente myndigheder er i en bedre position til at
overvage og har bedre kendskab til markedsudviklingen,
kan den samlede virkning af de problemer, der er i
forbindelse med short selling og credit default swaps,
kun forstds fuldt ud i EU-sammenhang, og kan derfor
bedre nds pd EU-plan; Unionen kan derfor vedtage
foranstaltninger i overensstemmelse med narhedsprincip-
pet, jf. artikel 5 i traktaten om Den Europaiske Union. I
overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf.
naevnte artikel, gdr denne forordning ikke ud over,
hvad der er nedvendigt for at nd disse mal.

(46) Da nogle medlemsstater allerede har indfert begrans-

ninger vedrerende short selling, og da der ved denne
forordning indferes delegerede retsakter og bindende
tekniske standarder, som ber vedtages, inden denne
forordning kan anvendes fornuftigt, er det nedvendigt
at foreskrive en tilstraekkelig overgangsperiode. Da det
er afgorende inden den 1. november 2012 at fastlagge
vigtige ikke-vaesentlige bestemmelser, som vil lette
markedsdeltageres overholdelse af denne forordning og
de kompetente myndigheders handhavelse, er det lige-
ledes nedvendigt at give Kommissionen mulighed for at
vedtage de tekniske standarder og delegerede retsakter
inden navnte dato —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

1.

KAPITEL 1
ALMINDELIGE BESTEMMELSER
Artikel 1
Anvendelsesomride

Denne forordning finder anvendelse pd felgende:

a) finansielle instrumenter, som omhandlet i artikel 2, stk. 1,

litra a), der er optaget til handel i et handelssystem i Unio-
nen, herunder sddanne instrumenter, ndr de handles uden for
et handelssystem

b) derivater som navnt i afsnit C, nr. 4)-10), i bilag I til direktiv
2004/39/EF, som relaterer til et finansielt instrument som
nevnt i litra a) eller til en udsteder af et sidant finansielt
instrument, herunder sddanne derivater, nir de handles uden
for et handelssystem

¢) geldsinstrumenter udstedt af en medlemsstat eller af
Unionen og derivater, som navnt i afsnit C, nr. 4)-10), i
bilag I til direktiv 2004/39/EF, som relaterer til eller vedrerer
galdsinstrumenter udstedt af en medlemsstat eller af Unio-
nen.

2. Artikel 18, 20 og 23-30 finder anvendelse pd alle finansi-
elle instrumenter, som omhandlet i artikel 2, stk. 1, litra a).

Artikel 2
Definitioner

1. I denne forordning forstds ved:

a) finansielt instrument« et instrument, der er anfert i afsnit
C i bilag I til direktiv 2004/39/EF

b) »short selling« i relation til en aktie eller et galdsinstrument:
ethvert salg af en aktie eller et galdsinstrument, som
selgeren ikke ejer pd det tidspunkt, hvor salgsaftalen
indgds, herunder et salg, hvor szlgeren pé tidspunktet for
indgdelsen af salgsaftalen har ldnt eller aftalt at ldne aktien
eller galdsinstrumentet til levering ved afviklingen, med
undtagelse af:

i) en af parternes salg i henhold til en genkebsaftale, hvor
den ene part har forpligtet sig til at salge et vardipapir
til den anden part til en fastsat kurs, mens den anden
part har forpligtet sig til at salge vardipapiret tilbage pa
en senere dato til en anden fastsat kurs

i) en overfersel af vardipapirer i henhold til en aftale om
udlan af veerdipapirer eller

iii) indgdelse af en future-kontrakt eller en anden derivat-
kontrakt, hvor det er aftalt at salge vardipapirer til en
fastsat kurs pd en senere dato

¢) »credit default swap« en derivatkontrakt, hvor den ene part
betaler et vederlag til den anden part til gengald for en
betaling eller en anden ydelse i tilfelde af en kredithendelse
i forbindelse med en referenceenhed og af enhver anden
misligholdelse i forbindelse med derivatkontrakten, der har
en lignende skonomisk virkning

d) »statslig udsteder« en af folgende, som udsteder geldsinstru-
menter:

i) Unionen
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ii) en medlemsstat, herunder en offentlig myndighed, et
agentur eller et SPV-selskab i medlemsstaten

iti) ndr der er tale om en medlemsstat, som er en forbunds-
stat, et medlem af forbundsstaten

iv) et SPV-selskab for flere medlemsstater

v) en international finansiel institution oprettet af to eller
flere medlemsstater, som har til formdl at mobilisere
kapital og stille finansiel bistand til rddighed for de af
dens medlemmer, der er ramt eller truet af alvorlige
finansieringsproblemer, eller

vi) Den Europeaiske Investeringsbank

»credit default swap pd statsobligationer«: en credit default
swap, hvor en betaling eller en anden ydelse erlaegges i
tilfeelde af en kredithandelse eller en misligholdelse relateret
til en statslig udsteder

»statsobligation«: et galdsinstrument udstedt af en statslig
udsteder

»udstedte statsobligationer«: det samlede antal statsobliga-
tioner udstedt af en statslig udsteder, som ikke er blevet
indfriet

»udstedt aktiekapital« i relation til et selskab: de samlede
ordinare aktier og eventuelle preferenceaktier udstedt af
selskabet, men ikke konvertible obligationer

»hjemland«:

i) for et investeringsfirma som omhandlet i artikel 4, stk.
1, nr. 1), i direktiv 2004/39/EF, eller et reguleret marked
som omhandlet i artikel 4, stk. 1, nr.14), i direktiv
2004/39/EF: hjemlandet som omhandlet i artikel 4,
stk. 1, nr. 20), i direktiv 2004/39/EF

i) for et kreditinstitut: hjemlandet som omhandlet i
artikel 4, nr. 7), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at optage
og udeve virksomhed som kreditinstitut (!)

iii) for en juridisk person som ikke er naevnt i nr. i) eller ii):
den medlemsstat, hvor den juridiske person har sit
vedtegtsmassige hjemsted, eller, hvis der ikke findes
noget vedtagtsmassigt hjemsted, den medlemsstat,
hvor hovedkontoret er beliggende

() EUT L 177 af 30.6.2006, s. 1.

iv) for en fysisk person: den medlemsstat, hvor vedkom-
mende har sit hovedkontor, eller, hvis der ikke findes
noget hovedkontor, den medlemsstat, hvor vedkom-
mende har sin faste bopzl

srelevant kompetent myndighed«:

i) i relation til en medlemsstats statsobligationer eller, ndr
der er tale om en medlemsstat, som er en forbundsstat,
i relation til et af forbundsstatens medlemmers stats-
obligationer eller en credit default swap relateret til en
medlemsstat eller et medlem af en forbundsmedlems-
stat: den kompetente myndighed i den pédgaldende
medlemsstat

i) i relation til Unionens statsobligationer eller en credit
default swap relateret til Unionen: den kompetente
myndighed i den jurisdiktion, hvor det departement,
der udsteder obligationen, er placeret

iii) i relation til statsobligationer fra flere medlemsstater,
der handler gennem et SPV-selskab, eller en credit
default swap relateret til et sddant SPV-selskab: den
kompetente myndighed i den jurisdiktion, hvor SPV-
selskabet er etableret

iv) i relation til statsobligationer fra en international
finansiel institution oprettet af to eller flere medlems-
stater, som har til formal at mobilisere kapital og stille
finansiel bistand til rddighed for de af dens medlemmer,
der er ramt eller truet af alvorlige finansieringsproble-
mer: den kompetente myndighed i den jurisdiktion,
hvor den internationale finansielle institution er etab-
leret

v) i relation til andre finansielle instrumenter end dem, der
er naevnt under nr. i)-iv): den kompetente myndighed
for det pdgaldende finansielle instrument som defineret
i artikel 2, nr.7), i Kommissionens forordning (EF)
nr. 1287/2006 (%) og fastlagt i overensstemmelse med
kapitel III i nevnte forordning

vi) i relation til et finansielt instrument, der ikke er
omfattet af nr. i)-v): den kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvor det finansielle instrument forste gang
blev optaget til handel i et handelssystem

vii) 1 relation til et galdsinstrument udstedt af Den Euro-
paiske Investeringsbank: den kompetente myndighed i
den medlemsstat, hvor Den Europaiske Investerings-
bank er beliggende

() Kommissionens forordning (EF) nr. 1287/2006 af 10. august 2006

om gennemferelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/39/EF for sd vidt angdr registreringsforpligtelser for investe-
ringsselskaber, indberetning af transaktioner, markedsgennemsigtig-
hed, optagelse af finansielle instrumenter til handel samt definitioner
af begreber med henblik pd naevnte direktiv (EUT L 241 af 2.9.2006,
s. 1).
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k) »market making-aktiviteter«: aktiviteter, der udferes af et
investeringsfirma, et kreditinstitut, en enhed i et tredjeland
eller et firma, som omhandlet i artikel 2, stk. 1, litra 1), i
direktiv 2004/39/EF, der er medlem af et handelssystem
eller et marked i et tredjeland, hvis retlige og tilsynsmaessige
rammer er erklaeret akvivalente af Kommissionen i henhold
til artikel 17, stk. 2, ndr den pégaldende handler med et
finansielt instrument som ordregiver, uanset om instru-
mentet handles inden for eller uden for et handelssystem,
i en eller begge af folgende egenskaber:

i) ved at afgive faste, samtidige tilbud pd kebs- og salgs-
kurs af sammenlignelig storrelse og til konkurrencedyg-
tige kurser med den konsekvens, at markedet tilfores
likviditet pd en regelmeassig og lebende basis

ii) som led i den almindelige forretning ved at udfere
ordrer, der er iverksat af kunder eller som sker pa
kunders anmodning

iii) ved afdackning af positioner, der er resultatet af gennem-
forelsen af opgaverne under nr. i) og ii)

) >handelssystem« et reguleret marked, som omhandlet i
artikel 4, stk. 1, nr. 14), i direktiv 2004/39/EF, eller en
multilateral handelsfacilitet, som omhandlet i artikel 4,
stk. 1, nr. 15), i direktiv 2004/39/EF

m) »primeert handelssystem« i relation til en aktie: det handels-
system for den pdgzldende aktie, der har den hgjeste
omsatning

n) rautoriseret primary dealer«: en fysisk eller juridisk person,
der har underskrevet en aftale med en statslig udsteder eller
har en tilsvarende formel anerkendelse fra eller pd vegne af
en statslig udsteder, og som i overensstemmelse med denne
aftale eller anerkendelse har forpligtet sig til at handle som
ordregiver i forbindelse med aktiviteter pd det primare og
sekundare marked, hvad angar obligationer udstedt af den
pageldende udsteder

o) »central modpartc en juridisk enhed, der er mellemled
mellem modparterne i de kontrakter, der handles inden
for et eller flere finansielle markeder; den centrale
modpart bliver keber for enhver sxlger og sxlger for
enhver keber og er ansvarlig for driften af et clearingsystem

p) »handelsdag« en handelsdag som omhandlet i artikel 4 i
forordning (EF) nr. 1287/2006

q) romsatning« i en aktie: omsatning, som omhandlet i
artikel 2, nr. 9), i forordning (EF) nr. 1287/2006.

2. Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage retsakter i
overensstemmelse med artikel 42, der preaciserer de definitioner,
som er fastlagt i stk. 1 i nervaerende artikel, iseer pracisering af,

hvorndr en fysisk eller juridisk person anses for at eje et
finansielt instrument med henblik pd definitionen af short
selling i stk. 1, litra b).

Artikel 3
Korte og lange positioner

1. Med henblik pd denne forordning anses en position for
kort i udstedt aktiekapital eller udstedte statsobligationer, ndr
den er opstdet pa en af folgende méader:

a) ved short selling af en aktie udstedt af et selskab eller af et
galdsinstrument udstedt af en statslig udsteder

b) ved indgdelse af en transaktion, der frembringer eller er
relateret til et finansielt instrument, der ikke er et instrument
naevnt under litra a), hvor virkningen eller en af virkningerne
af transaktionen er at give den fysiske eller juridiske person,
der indgdr den pagezldende transaktion, en ekonomisk fordel
i tilfelde af et fald i kursen eller verdien af aktien eller
galdsinstrumentet.

2. Med henblik pd denne forordning anses en position for
lang i udstedt aktickapital eller udstedte statsobligationer, nér
den er opstdet pd en af folgende mdader:

a) ved besiddelse af en aktie udstedt af et selskab eller et gaelds-
instrument udstedt af en statslig udsteder

b) ved indgdelse af en transaktion, der frembringer eller er
relateret til et finansielt instrument, der ikke er et instrument
neaevnt under litra a), hvor virkningen eller en af virkningerne
af transaktionen er at give den fysiske eller juridiske person,
der indgar den pagaldende transaktion, en ekonomisk fordel
i tilfelde af en stigning i kursen eller vardien af aktien eller
geeldsinstrumentet.

3. Med henblik pa stk. 1 og 2 skal beregningen af en kort
eller en lang position, ndr det gelder enhver position, der
besiddes af den pagaldende person indirekte, herunder
gennem eller ved hjalp af et eventuelt indeks, en kurv af verdi-
papirer eller eventuelle interesser i en exchange traded fund eller
lignende enhed, bestemmes af den pagaldende fysiske eller juri-
diske person, der handler fornuftigt og under hensyntagen til
offentligt tilgeengelige oplysninger om sammensatningen af det
relevante indeks, den relevante kurv af vaerdipapirer, eller inter-
esserne i den exchange traded fund eller lignende enhed. I
forbindelse med beregningen af en kort position eller en lang
position skal ingen person veare forpligtet til at indhente even-
tuelle realtidsoplysninger om sidanne sammensatninger fra
andre.

Med henblik pa stk. 1 og 2 skal beregningen af en kort eller en
lang position i statsobligationer omfatte en eventuel credit
default swap pd statsobligationer, der relaterer sig til den stats-
lige udsteder.
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4. Med henblik pa denne forordning anses den position, der
er tilbage, efter at en eventuel lang position, som en fysisk eller
juridisk person besidder i den udstedte aktiekapital, er trukket
fra en eventuel kort position, som den pagaldende fysiske eller
juridiske person besidder i den pdgaldende kapital, for en kort
nettoposition i det pagaldende selskabs udstedte aktiekapital.

5. Med henblik pd denne forordning anses den position, der
er tilbage, efter at en eventuel lang position, som en fysisk eller
juridisk person besidder i udstedte statsobligationer, og en even-
tuel lang position i en statslig udsteders galdsinstrumenter, for
hvilke kursen er tet forbundet med kursen pd de pagaldende
statsobligationer, er trukket fra en eventuel kort position, som
den pageldende fysiske eller juridiske person besidder i de
pagaldende statsobligationer, for en kort nettoposition i de
statsobligationer, der er udstedt af den pdgaldende statslige
udsteder.

6. Beregningen af statsobligationer i henhold til stk. 1-5
foretages for hver enkelt statslig udsteder, ogsd ndr separate
enheder udsteder statsobligationer pd vegne af den statslige
udsteder.

7. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 42 med henblik pa at
preacisere:

a) tilfelde, hvor en fysisk eller juridisk person anses for at
besidde en aktie eller et galdsinstrument efter stk. 2

=

tilfelde, hvor en fysisk eller juridisk person har en kort
nettoposition efter stk. 4 og 5, og metoden til beregning
af denne position

¢) metoden til beregning af positioner efter stk. 3, 4 og 5, nar
forskellige enheder i en gruppe har lange eller korte positio-
ner, eller af positioner for portefoljeforvaltningsaktiviteter
med hensyn til separate midler.

Med henblik pé forste afsnit, litra c), skal metoden til beregning
navnlig tage hejde for, om der fores forskellige investerings-
strategier i forhold til en bestemt udsteder via mere end én
separat fond, der forvaltes af samme fondsforvalter, om den
samme investeringsstrategi fores i forhold til en bestemt
udsteder via mere end én fond, og om mere end én portefolje
inden for samme enhed selvforvaltes i overensstemmelse med
samme investeringsstrategi i forhold til en bestemt udsteder.

Artikel 4

Udzkket position i en credit default swap pé
statsobligationer

1. Med henblik pa denne forordning anses en fysisk eller
juridisk person for at have en udakket position i en credit

default swap péd statsobligationer, nir denne credit default
swap pé statsobligationer ikke tjener til at afdakke:

a) risikoen for udstederens misligholdelse, hvor den péageldende
fysiske eller juridiske person har en lang position i statsobli-
gationer fra den udsteder, som den pagaldende credit default
swap pé statsobligationer er relateret til, eller

b) risikoen for et fald i verdien af statsobligationerne, hvor den
pagaldende fysiske eller juridiske person har aktiver eller
passiver, inklusive men ikke begranset til finansieringsaftaler,
en portefolje af aktiver eller finansielle forpligtelser, hvis
vardi athaenger af vardien af statsobligationerne.

2. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede
retsakter, der i overensstemmelse med artikel 42 med henblik
pd narverende artikels stk. 1 fastsatter:

a) de tilfelde, hvor en credit default swap-transaktion i stats-
obligationer anses for at vere afdekning mod en mislighol-
delsesrisiko eller en risiko for et fald i vaerdien af statsobli-
gationerne, og metoden til beregning af en udakket position
i en credit default swap pa statsobligationer

=

metoden til beregning af positioner, nar forskellige enheder i
en gruppe har lange eller korte positioner, eller af positioner
for portefoljeforvaltningsaktiviteter med hensyn til separate
midler.

KAPITEL II
GENNEMSIGTIGHEDEN AF KORTE NETTOPOSITIONER
Artikel 5

Meddelelse til de kompetente myndigheder om betydelige
korte nettopositioner i aktier

1. En fysisk eller juridisk person, der har en kort nettoposi-
tion i den udstedte aktiekapital i et selskab, som har aktier
optaget til handel i et handelssystem, skal underrette den rele-
vante kompetente myndighed, jf. artikel 9, ndr den pagaldende
position ndr eller falder under en i narverende artikels stk. 2
navnt relevant meddelelsestaerskel.

2. En relevant meddelelsesterskel er en procentdel, der svarer
til 0,2 % af den udstedte aktickapital i det pagaldende selskab,
og hver 0,1 % derover.

3. Den europaiske tilsynsmyndighed (Den Europwiske
Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA) kan afgive
en udtalelse til Kommissionen om justering af de i stk. 2
omhandlede terskler under hensyntagen til udviklingen pa de
finansielle markeder.
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4. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 42, der andrer de
terskler, der er navnt i nervarende artikels stk. 2, under
hensyntagen til udviklingen pd de finansielle markeder.

Artikel 6
Offentliggerelse af betydelige korte nettopositioner i aktier

1. En fysisk eller juridisk person, der har en kort nettoposi-
tion i den udstedte aktiekapital i et selskab, som har aktier
optaget til handel i et handelssystem, skal fremlaegge oplys-
ninger om denne position til offentligheden, jf. artikel 9, nér
den pagaldende position ndr eller falder under en i stk. 2 i
narvarende artikel nevnt relevant offentliggorelsesteerskel.

2. En relevant offentliggerelsestarskel er en procentdel, der
svarer til 0,5 % af den udstedte aktiekapital i det pageldende
selskab, og hver 0,1 % derover.

3. ESMA kan afgive en udtalelse til Kommissionen om juste-
ring af de i stk. 2 omhandlede tarskler under hensyntagen til
udviklingen pé de finansielle markeder.

4. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 42, der andrer de
terskler, der er navnt i narvaerende artikels stk. 2, under
hensyntagen til udviklingen pd de finansielle markeder.

5. Denne artikel bergrer ikke love og administrative bestem-
melser, der er vedtaget om overtagelsestilbud, fusionstrans-
aktioner og andre transaktioner, der pévirker ejerskab af eller
kontrol med virksomheder, som reguleres af de tilsynsmyndig-
heder, der er udpeget af medlemsstaterne i henhold til artikel 4 i
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2004/25/EF af 21. april
2004 om overtagelsestilbud (!), som kraver offentliggarelse af
korte positioner ud over, hvad der kraeves i denne artikel.

Artikel 7

Meddelelse til kompetente myndigheder om betydelige
korte nettopositioner i statsobligationer

1. En fysisk eller juridisk person, der har en kort nettoposi-
tion i udstedte statsobligationer, skal underrette den relevante
kompetente myndighed, jf. artikel 9, ndr en sddan position ndr
eller falder under de relevante meddelelsestaerskler for den
pagaldende statslige udsteder.

2. De relevante meddelelsestarskler bestar af et startbelob og
derefter yderligere trin med hensyn til hver enkelt statslig udste-
der, som praciseret i de foranstaltninger, som Kommissionen
tager i henhold til stk. 3. ESMA offentliggor pa sit websted
meddelelsestaersklerne for hver medlemsstat.

3. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 42, der praciserer de
belgb og trinvise stigninger, der er navnt i naervaerende artikels
stk. 2.

() EUT L 142 af 30.4.2004, s. 12.

Kommissionen skal:

a) sikre, at tersklerne ikke fastsaettes pd et niveau, som vil
kreeve meddelelse af positioner, der er af minimal veerdi

b) tage hejde for det samlede antal udestdende udstedte stats-
obligationer for hver enkelt statslig udsteder og den gennem-
snitlige storrelse af positioner, der besiddes af markedsdel-
tagere i statsobligationer fra den pageldende statslige udste-
der, og

¢) tage hensyn til likviditeten pd de enkelte markeder for stats-
obligationer.

Attikel 8

Meddelelse til kompetente myndigheder om udakkede
positioner i credit default swaps pa statsobligationer

Suspenderer en kompetent myndighed begransninger i overens-
stemmelse med artikel 14, stk. 2, skal en fysisk eller juridisk
person, der har en udakket position i en credit default swap pa
statsobligationer, underrette den relevante kompetente myndig-
hed, nir en sddan position ndr eller falder under de relevante
meddelelsestarskler for den pdgaldende statslige udsteder, som
preeciseret i overensstemmelse med artikel 7.

Artikel 9
Metode til meddelelse og offentliggorelse

1. Enhver meddelelse eller offentliggorelse i henhold til
artikel 5, 6, 7 eller 8 skal indeholde narmere oplysninger om
identiteten pa den fysiske eller juridiske person, der besidder den
relevante position, sterrelsen af den relevante position, udste-
deren af de verdipapirer, den relevante position omfatter, samt
den dato, hvor den relevante position opstod, blev @ndret eller
opherte med at vere i den pdgaldende persons besiddelse.

Med henblik pd artikel 5, 6, 7 og 8 skal fysiske eller juridiske
personer, som besidder betydelige korte nettopositioner, i en
periode pd fem &r fore register over bruttopositioner, der
udger en betydelig kort nettoposition.

2. Det relevante tidspunkt for beregning af en kort nettopo-
sition er kl. 24.00 ved udgangen af den handelsdag, hvor den
fysiske eller juridiske person besidder den relevante position.
Dette tidspunkt galder alle transaktioner, uanset hvilken
handelsmetode der anvendes, herunder transaktioner der
gennemfores gennem manuel eller automatiseret handel, og
uanset om transaktionerne er foretaget inden for almindelig
dbningstid. Meddelelse eller offentliggarelse skal ske senest kl.
15.30 den folgende handelsdag. De tidspunkter, der er angivet i
dette stykke, beregnes ud fra tiden i den medlemsstat, hvor den
relevante kompetente myndighed, som den péagaldende position
skal meddeles til, er hjemmeherende.
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3. Meddelelse af oplysninger til en relevant kompetent
myndighed skal garantere oplysningernes fortrolighed og
omfatte mekanismer til sikring af, at kilden til meddelelsen er
autentisk.

4. Offentliggorelse af oplysninger som omhandlet i artikel 6
skal ske pd en sddan madade, at der sikres hurtig adgang til
oplysningerne uden forskelsbehandling. Disse oplysninger
offentliggares pa et centralt websted, som den relevante kompe-
tente myndighed driver eller forer tilsyn med. De kompetente
myndigheder meddeler adressen pd dette websted til ESMA, som
sd anbringer et link til alle disse centrale websteder pé sit eget
websted.

5. For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til forskriftsmessige tekniske standarder med
henblik pad at pracisere, hvilke oplysninger der skal indgives
med henblik pé stk. 1.

ESMA forelegger disse udkast til forskriftsmeessige tekniske
standarder for Kommissionen senest den 31. marts 2012.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede forskriftsmassige tekniske standarder i over-
ensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

6.  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 4
udarbejder ESMA udkast til gennemforelsesmaessige tekniske
standarder med henblik pd at fastsette de midler, hvormed
oplysningerne kan offentliggores.

ESMA foreleegger disse udkast til gennemferelsesmassige
tekniske standarder for Kommissionen senest 31. marts 2012.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede gennemfeorelsesmassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

Artikel 10
Anvendelse af kravene om meddelelse og offentliggorelse

Kravene om meddelelse og offentliggerelse i henhold til artikel 5,
6, 7 og 8 finder anvendelse pa fysiske eller juridiske personer,
der er hjemmeherende eller etableret i Unionen eller i et tred-
jeland.

Artikel 11
Oplysninger, som skal stilles til ESMA’s radighed

1. De kompetente myndigheder skal stille oplysninger i over-
sigtsform til rddighed for ESMA pé kvartalsbasis vedrerende
korte nettopositioner i udstedt aktiekapital og udstedte stats-
obligationer og udakkede positioner i credit default swaps pa
statsobligationer, hvor den er den relevante kompetente
myndighed og modtager meddelelser i henhold til artikel 5, 7
og 8.

2. For at udfere sine opgaver efter denne forordning kan
ESMA til enhver tid anmode om supplerende oplysninger fra
en relevant kompetent myndighed om korte nettopositioner i
udstedt aktiekapital og udstedte statsobligationer eller udakkede
positioner i credit default swaps pd statsobligationer.

Den kompetente myndighed skal stille de gnskede oplysninger
til rddighed for ESMA senest inden for syv kalenderdage. Hvis
der er en negativ begivenhed eller udvikling, som udger en
alvorlig trussel mod den finansielle stabilitet eller mod markeds-
tilliden i den pagzldende medlemsstat eller i en anden
medlemsstat, stiller den kompetente myndighed alle tilgaengelige
oplysninger til radighed for ESMA pé grundlag af meddelelses-
kravene i artikel 5, 7 og 8 inden for 24 timer.

3. For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til forskriftsmessige tekniske standarder med
henblik pd at pracisere, hvilke oplysninger der skal stilles til
radighed i henhold til stk. 1 og 2.

ESMA forelegger disse udkast til forskriftsmeassige tekniske
standarder for Kommissionen senest den 31. marts 2012.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede forskriftsmeassige tekniske standarder i over-
ensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

4. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1
udarbejder ESMA udkast til gennemforelsesmassige tekniske
standarder, der praciserer formatet af de oplysninger, der skal
stilles til radighed i overensstemmelse med stk. 1 og 2.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmassige
tekniske standarder for Kommissionen senest den 31. marts
2012.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede gennemforelsesmeassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

KAPITEL III
UDZAKKET SHORT SELLING
Artikel 12
Begrensninger af udekket short selling af aktier

1. En fysisk eller juridisk person mé kun indga i short selling
af en aktie, der er optaget til handel i et handelssystem, ndr en
af folgende betingelser er opfyldt:

a) den fysiske eller juridiske person har lant aktien eller har
truffet alternative foranstaltninger, der resulterer i en tilsva-
rende retsvirkning
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b) den fysiske eller juridiske person har indgdet en aftale om at
lane aktien eller har et andet fuldstendig retskraftigt krav i
henhold til aftaleretten eller ejendomsretten om at fa over-
fort ejerskab af et tilsvarende antal veerdipapirer af samme
klasse, séledes at afviklingen kan gennemferes pé forfalds-
tidspunketet, eller

¢) den fysiske eller juridiske person har en ordning med en
tredjepart, ifelge hvilken tredjeparten har bekraftet, at
aktien er tilgaengelig, og har truffet foranstaltninger vis-a-
vis tredjeparter, der er nedvendige for, at den fysiske eller
juridiske person kan have en rimelig forventning om, at
afviklingen kan gennemfores pa forfaldstidspunktet.

2. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1
udarbejder ESMA udkast til gennemforelsesmassige tekniske
standarder for at fastlegge de typer af aftaler eller ordninger,
som i tilstraekkelig grad sikrer, at den pdgaldende aktie er til
radighed for afvikling. Ndr det fastleegges, hvilke foranstaltninger
der er nedvendige, for at det med rimelighed kan forventes, at
afviklingen kan gennemfores pa forfaldstidspunktet, tager ESMA
bla. hejde for daytrading og aktiernes likviditet.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmassige
tekniske standarder for Kommissionen senest 31. marts 2012.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede gennemforelsesmeassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

Artikel 13
Begrensninger af udekket short selling af statsobligationer

1. En fysisk eller juridisk person mé kun indga i short selling
af statsobligationer, ndr en af folgende betingelser er opfyldt:

a) den fysiske eller juridiske person har lant statsobligationen
eller har truffet alternative bestemmelser, der resulterer i en
tilsvarende retsvirkning

=z

den fysiske eller juridiske person har indgdet en aftale om at
lane statsobligationen eller har et andet fuldsteendigt retskraf-
tigt krav i henhold til aftaleretten eller ejendomsretten om at
fa overfort ejerskab af et tilsvarende antal vardipapirer af
samme klasse, sdledes at afviklingen kan gennemfores pa
forfaldstidspunktet, eller

¢) den fysiske eller juridiske person har en ordning med en
tredjepart, ifelge hvilken tredjeparten har bekreftet, at stats-
obligationen er tilgeengelig, eller pd anden mdade har en
rimelig forventning om, at afviklingen kan gennemferes pa
forfaldstidspunktet.

2. Begrensningerne i stk. 1 finder ikke anvendelse, hvis
transaktionen tjener til at risikoafdeekke en lang position i

galdsinstrumenter fra en udsteder, hvis kurs er taet forbundet
med kursen pd de pagaldende statsobligationer.

3. Huvis statsobligationens likviditet ligger under den tarskel,
der er fastsat i henhold til metoden, jf. stk. 4, kan de i stk. 1
navnte begrensninger midlertidigt suspenderes af den relevante
kompetente myndighed. Inden disse begransninger suspenderes,
skal den relevante kompetente myndighed give ESMA og de
andre kompetente myndigheder meddelelse om den pétankte
suspension.

En suspension skal vare gyldig i en indledende periode pa hgjst
seks mdneder fra datoen for dens offentliggerelse pa den rele-
vante kompetente myndigheds websted. Suspensionen kan
forlenges for perioder pd hejst seks maneder, hvis drsagerne
til suspensionen fortsat er til stede. Hvis suspensionen ikke
forleenges ved udlebet af den indledende periode eller efter en
eventuel efterfolgende forlengelse, udlgber den automatisk.

ESMA afgiver senest 24 timer efter meddelelsen fra den rele-
vante kompetente myndighed en udtalelse baseret pé stk. 4 om
den meddelte suspension eller en forlengelse af suspension.
Udtalelsen skal offentliggeres pd ESMA'’s websted.

4. Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overens-
stemmelse med artikel 42, der praciserer parametre og
metoder til beregning af den i narvarende artikels stk. 3
naevnte likviditetstaerskel for udstedte statsobligationer.

Parametre og metoder til medlemsstaternes beregning af
teersklen skal opstilles pd en sddan méde, at tersklen, ndr den
er ndet, repraesenterer en vasentlig nedgang i forhold til den
pagaldende statsobligations gennemsnitlige likviditet.

Teersklen skal defineres pa grundlag af objektive kriterier, der er
specifikke for det relevante statsobligationsmarked, herunder det
samlede antal udestende udstedte statsobligationer for hver
enkelt statslige udsteder.

5. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmeassige tekniske
standarder for at fastlegge de typer af aftaler eller ordninger,
som i tilstreekkelig grad sikrer, at den pdgwldende statsobliga-
tion er til rddighed for afvikling. ESMA skal iser tage hensyn til
behovet for at bevare markedernes likviditet, specielt marke-
derne for statsobligationer og for genkeb af statsobligationer.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmassige
tekniske standarder for Kommissionen senest den 31. marts
2012.

Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede gennemforelsesmeassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.
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Artikel 14

Begrensninger for udakkede credit default swaps pa
statsobligationer

1. En fysisk eller juridisk person mé kun indgd credit default
swap-transaktioner i statsobligationer, hvis transaktionen ikke
forer til en udakket position i en credit default swap pé stats-
obligationer som omhandlet i artikel 4.

2. En kompetent myndighed kan midlertidigt suspendere de i
stk. 1 omhandlede begraensninger, nir den har objektive grunde
til at antage, at dens statsobligationsmarked ikke fungerer effek-
tivt, og at sddanne begransninger kan have en negativ indvirk-
ning pd markedet for credit default swaps pd statsobligationer,
isaer ved at pge ldneomkostningerne for statslige udstedere eller
ved at pavirke de statslige udstederes mulighed for at udstede
nye geldsbeviser. Disse grunde skal baseres pa folgende indika-
torer:

a) en hgj eller stigende rente pa statsobligationer

b) en udvidelse af rentespaendet pa statsobligationer sammen-
lignet med andre statslige udstederes statsobligationer

¢) en udvidelse af spendene pa credit default swaps pa stats-
obligationer i forhold til own curve og sammenlignet med
andre statslige udstedere

d) en hurtig tilbagevenden af prisen pa statsgeeld til ligevaegts-
pris efter en stor handel

e) storrelserne af de handler med statsobligationer, der kan
gennemfores.

Den kompetent myndighed kan ogsd anvende andre indikatorer
end dem, der er angivet i forste afsnit, litra a)-e).

Inden begransninger suspenderes i henhold til denne artikel,
underretter den relevante kompetente myndighed ESMA og de
andre kompetente myndigheder om den foresldede suspension
og de grunde, som den er baseret pa.

En suspension skal vare gyldig i en indledende periode pé hojst
12 madneder fra datoen for dens offentliggerelse pd den rele-
vante kompetente myndigheds websted. Suspensionen kan
forlenges for perioder pd hejst seks méneder, hvis grundene
til suspensionen fortsat er til stede. Forlaenges suspensionen
ikke ved udlebet af den indledende periode eller efter en even-
tuel efterfolgende forlengelse, udleber den automatisk.

ESMA afgiver senest 24 timer efter underretningen fra den
relevante kompetente myndighed en udtalelse om den pétankte
suspension eller forlengelse af en suspension, uanset om den
kompetente myndighed har baseret suspensionen pé de indika-
torer, der er fastsat i forste afsnit, litra a)-¢), eller pd andre
indikatorer. Néar den pdatenkte suspension eller forlengelse af
en suspension er baseret pd andet afsnit, skal denne udtalelse

ogsa inkludere en vurdering af de indikatorer, den kompetente
myndighed har anvendt. Udtalelsen offentliggores pd ESMA’s
websted.

Artikel 15
Procedurer for dekningskeb

1.  En central modpart i en medlemsstat, som leverer
clearingydelser til aktier, skal sikre, at der findes procedurer,
som opfylder alle folgende krav:

a) ndr en fysisk eller juridisk person, der szlger aktier, ikke kan
levere aktierne til afvikling inden for fire bankdage efter den
dag, hvor afviklingen forfaldt, iverksettes der automatisk
procedurer for dakningskeb af aktierne for at sikre levering

til afvikling

b) nir dekningskeb af aktierne til levering ikke er muligt,
betales der et belgb til keberen pa basis af verdien af akti-
erne, der skulle leveres, pa leveringsdatoen plus et belgb for
tab, som keberen har lidt som felge af den manglende
afvikling, og

¢) en fysisk eller juridisk person, der ikke foretager afvikling,
godtger alle beleb, som er betalt i henhold til litra a) og b).

2. En central modpart i en medlemsstat, der leverer clearing-
ydelser til aktier, skal sikre, at der findes procedurer, der sikrer,
at ndr en fysisk eller juridisk person, der salger aktier, ikke
leverer aktierne til afvikling pd den dag, hvor afvikling skal
finde sted, er en sddan person forpligtet til at betale dagbeder
for hver dag, leveringen udebliver.

Dagbederne skal veare tilstrakkeligt heje til at virke afskrack-
kende pd fysiske eller juridiske personer, der ikke foretager
afvikling.

KAPITEL IV
FRITAGELSER
Artikel 16

Fritagelse, hvor det primere handelssystem er i et
tredjeland

1. Artikel 5, 6, 12 og 15 finder ikke anvendelse pa aktierne i
et selskab, der er optaget til handel i et handelssystem i Unio-
nen, hvis det primare handelssystem for handelen med aktierne
befinder sig i et tredjeland.

2. Den relevante kompetente myndighed for aktier i et
selskab, der handles i et handelssystem i Unionen og i et
handelssystem i et tredjeland, skal mindst hvert andet &r
bestemme, hvorvidt det primare system for handel med disse
aktier befinder sig i et tredjeland.
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Den relevante kompetente myndighed skal underrette ESMA om
sadanne eventuelle aktier, der er fundet at have deres primere
handelssystem i et tredjeland.

Hvert andet dr offentligger ESMA listen over aktier, hvis
primare handelssystem befinder sig i et tredjeland. Listen skal
geelde i en periode pa to dr.

3. For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til forskriftsmeassige tekniske standarder, der
praciserer metoden til beregning af omsatningen for at
bestemme det primare handelssystem for handelen med en
aktie.

ESMA forelegger disse udkast til forskriftsmessige tekniske
standarder for Kommissionen senest den 31. marts 2012.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede forskriftsmaessige tekniske standarder i over-
ensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

4. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1
og 2 udarbejder ESMA udkast til gennemforelsesmeassige
tekniske standarder for at precisere:

a) den dato, hvorpd enhver beregning med henblik pd at
bestemme det primeare handelssystem for en aktie skal fore-
tages, og den periode, beregningen skal gelde for

b) den dato, hvor den relevante kompetente myndighed senest
skal underrette ESMA om de aktier, for hvilke det primare
handelssystem ligger i et tredjeland

¢) den dato, hvorfra listen skal gealde, efter at den er offentlig-
gjort af ESMA.

ESMA foreleegger disse udkast til gennemforelsesmeassige
tekniske standarder for Kommissionen senest den 31. marts
2012.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste
afsnit omhandlede gennemforelsesmeassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

Artikel 17

Fritagelse for market making-aktiviteter og primeere
markedsoperationer

1. Artikel 5, 6, 7, 12, 13 og 14 finder ikke anvendelse pa
transaktioner udfert som led i market making-aktiviteter.

2. Efter proceduren i artikel 44, stk. 2, kan Kommissionen
vedtage afgorelser, der bestemmer, at et tredjelands retlige og
tilsynsmeessige rammer sikrer, at et marked, der er autoriseret i
det pdgaldende tredjeland, overholder de juridisk bindende krav,
der, med henblik pd anvendelsen af fritagelsen i stk. 1, er akvi-
valente med kravene i afsnit IIl i direktiv 2004/39/EF, i Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF af 28. januar 2003

om insiderhandel og kursmanipulation (markedsmisbrug) (!) og
i Europa-Parlamentets og Rddets direktiv. 2004/109/EF af
15. december 2004 om harmonisering af gennemsigtighedskrav
i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis vardipapirer
er optaget til handel pa et reguleret marked (?), som forudsztter
effektivt tilsyn og effektiv hdndhavelse i det pagaeldende tredje-
land.

Et tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer kan anses for at
vare kvivalente, ndr tredjelandets:

a) markeder er underlagt autorisation samt lgbende effektivt
tilsyn og effektiv handhavelse

b) markeder har klare og gennemsigtige regler for optagelse af
vardipapirer til handel, sdledes at sddanne vardipapirer kan
handles pé en redelig, velordnet og effektiv méide og er frit
omseattelige

¢) udstedere af vaerdipapirer er underlagt krav om periodiske og
lobende oplysninger, hvilket sikrer en hej grad af investor-
beskyttelse, og

d) markedsgennemsigtighed og -integritet er sikret ved at
forhindre markedsmisbrug i form af insiderhandel og
markedsmanipulation.

3. Artikel 7, 13 og 14 finder ikke anvendelse pé aktiviteter,
der udferes af en fysisk eller juridisk person, ndr denne som
autoriseret primary dealer i henhold til en aftale med en statslig
udsteder handler som ordregiver vedrerende et finansielt instru-
ment med hensyn til aktiviteter pd det primeere og sekundere
marked i forbindelse med de pagaldende statsobligationer.

4. Artikel 5, 6, 12, 13 og 14 i narvarende forordning finder
ikke anvendelse pa en fysisk eller juridisk person, ndr denne
indgdr i short selling af et verdipapir eller har en kort netto-
position i forbindelse med gennemforelse af en stabilisering i
henhold til kapitel II i Kommissionens forordning (EF)
nr. 22732003 af 22. december 2003 om gennemforelse af
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2003/6/EF med
hensyn til tilbagekebsprogrammer og stabilisering af finansielle
instrumenter ().

5. Fritagelsen i stk. 1 finder kun anvendelse, ndr den pégel-
dende fysiske eller juridiske person skriftligt har meddelt den
kompetente myndighed i sin medlemsstat, at vedkommende har
til hensigt at anvende fritagelsen. Meddelelsen skal ske senest 30
kalenderdage, inden den fysiske eller juridiske person har til
hensigt at anvende fritagelsen for forste gang.

() EUT L 96 af 12.4.2003, s. 16.
() EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
() EUT L 336 af 23.12.2003, s. 33.
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6.  Fritagelsen i stk. 3 finder kun anvendelse, nar den auto-
riserede primary dealer forinden skriftligt har meddelt den rele-
vante kompetente myndighed med hensyn til de pagaldende
statsobligationer, at vedkommende har til hensigt at anvende
fritagelsen. Meddelelsen skal ske senest 30 kalenderdage, inden
den fysiske eller juridiske person, der optreeder som autoriseret
primary dealer, har til hensigt at anvende fritagelsen for forste

gang.

7. Den kompetente myndighed, der er navnt i stk. 5 og 6,
kan forbyde brugen af fritagelsen, hvis den anser den pégel-
dende fysiske eller juridiske person for ikke at opfylde betingel-
serne for fritagelsen. Et eventuelt forbud skal palegges inden for
den periode pa 30 kalenderdage, der er navnt i stk. 5 eller 6,
eller efterfolgende, hvis den kompetente myndighed bliver klar
over, at der er sket andringer i den fysiske eller juridiske
persons forhold, sdledes at den pageldende ikke lengere
opfylder betingelserne for fritagelsen.

8.  En enhed i et tredjeland, der ikke er autoriseret i Unionen,
skal sende den i stk. 5 og 6 nevnte meddelelse til den kompe-
tente myndighed for det hovedhandelssystem i Unionen, hvor
enheden handler.

9.  En fysisk eller juridisk person, der har givet meddelelse i
henhold til stk. 5, skal snarest muligt skriftligt underrette den
kompetente myndighed i sin medlemsstat, ndr der er sket
@ndringer, som kan pévirke vedkommendes berettigelse til at
anvende fritagelsen, eller hvis vedkommende ikke lengere
gnsker at anvende fritagelsen.

10.  En fysisk eller juridisk person, der har givet meddelelse i
henhold til stk. 6, skal snarest muligt skriftligt underrette den
relevante kompetente myndighed i relation til de pagaldende
statsobligationer, ndr der er sket andringer, som kan pévirke
vedkommendes berettigelse til at anvende fritagelsen, eller hvis
vedkommende ikke leengere ensker at anvende fritagelsen.

11.  Den kompetente myndighed i hjemlandet kan anmode
om skriftlige oplysninger fra en fysisk eller juridisk person, der
udferer aktiviteter i henhold til fritagelserne i stk. 1, 3 eller 4,
om korte positioner, der besiddes, eller aktiviteter, der udferes i
henhold til fritagelsen. Den fysiske eller juridiske person skal
stille oplysningerne til rddighed senest fire kalenderdage, efter
at anmodningen er sket.

12.  En kompetent myndighed skal underrette ESMA inden
for to uger efter meddelelsen i henhold til stk. 5 eller 9 om
eventuelle market makers og i henhold til stk. 6 eller 10 om
eventuelle autoriserede primary dealers, der ger brug af fritagel-
sen, og om eventuelle market makers og autoriserede primary
dealers, der ikke leengere gor brug af fritagelsen.

13.  ESMA offentligger og opdaterer pa sit websted en liste
over market makers og autoriserede primary dealers, der
anvender fritagelsen.

14.  En meddelelse eller underretning efter denne artikel kan
gives af en person til en kompetent myndighed eller af en

kompetent myndighed til ESMA pa et hvilket som helst tids-
punkt inden for 60 kalenderdage inden den 1. november 2012.

KAPITEL V

DE KOMPETENTE MYNDIGHEDERS OG ESMA’S INTERVEN-
TIONSBEFOJELSER

AFDELING 1
De kompetente myndigheders befojelser
Artikel 18

Meddelelse og offentliggorelse under ekstraordineere
omstendigheder

1. Med forbehold af artikel 22 kan en kompetent myndighed
kraeve, at en fysisk eller juridisk person, der har en kort netto-
position i et bestemt finansielt instrument eller en bestemt
klasse af finansielle instrumenter, skal underrette myndigheden
eller offentliggere oplysninger om positionen, ndr den péagel-
dende position ndr eller falder under en meddelelsestarskel, der
fastsaettes af den kompetente myndighed, og nar:

a) der er negative handelser eller en negativ udvikling, som
udger en alvorlig trussel mod den finansielle stabilitet eller
mod markedstilliden i den pdgaldende medlemsstat eller i en
eller flere andre medlemsstater, og

=

foranstaltningen er nedvendig for at hindtere truslen og vil
ikke have en edeleeggende virkning pd de finansielle marke-
ders effektivitet, som ikke stér i rimeligt forhold til foranstalt-
ningens fordele.

2. Stk. 1 i narvarende artikel finder ikke anvendelse pa
finansielle instrumenter, for hvilke der allerede kraeves gennem-
sigtighed i henhold til artikel 5-8. En foranstaltning i henhold til
stk. 1 kan gelde under omstaendigheder eller vare underlagt
undtagelser, der er specificeret af den kompetente myndighed.
Undtagelser kan iser specificeres som galdende for market
making-aktiviteter og primare markedsaktiviteter.

Artikel 19

Lingiveres meddelelse under ekstraordinare
omstandigheder

1. Med forbehold af artikel 22 kan en kompetent myndighed
treeffe den foranstaltning, der er navnt i nervarende artikels
stk. 2, nér:

a) der er negative handelser eller en negativ udvikling, som
udger en alvorlig trussel mod den finansielle stabilitet eller
mod markedstilliden i den pagaldende medlemsstat eller i en
eller flere medlemsstater, og

=

foranstaltningen er nedvendig for at hindtere truslen og vil
ikke have en edeleeggende virkning pa de finansielle marke-
ders effektivitet, som ikke stdr i rimeligt forhold til foranstalt-
ningens fordele.
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2. En kompetente myndighed kan kraeve, at fysiske eller juri-
diske personer, der er engageret i udlan af et bestemt finansielt
instrument eller en bestemt klasse af finansielle instrumenter,
meddeler enhver betydelig eendring i de vederlag, der kraves for
dette udlan.

Artikel 20

Begreensninger af short selling og lignende transaktioner
under ekstraordinare omstendigheder

1. Med forbehold af artikel 22 kan en kompetent myndighed
treeffe en eller flere af de foranstaltninger, der er nevnt i stk. 2 i
narvarende artikel, nar:

a) der er negative handelser eller en negativ udvikling, som
udger en alvorlig trussel mod den finansielle stabilitet eller
mod markedstilliden i den pagaldende medlemsstat eller i en
eller flere andre medlemsstater, og

g

foranstaltningen er ngdvendig for at handtere truslen og ikke
vil have en odelaeggende virkning pd de finansielle markeders
effektivitet, som ikke stdr i rimeligt forhold til foranstaltnin-
gens fordele.

2. En kompetent myndighed kan forbyde fysiske eller juri-
diske personer at indgd i, eller pdleegge dem betingelser, ndr de
indgar i:

a) short selling, eller

b) en transaktion, der ikke er short selling, som frembringer
eller er relateret til et finansielt instrument, og hvor virk-
ningen eller en af virkningerne af den pégeldende trans-
aktion er at give den fysiske eller juridiske person en
gkonomisk fordel i tilfelde af et fald i kursen eller
vardien af et andet finansielt instrument.

3. En foranstaltning, der er truffet i henhold til stk. 2, kan
galde for transaktioner vedrgrende alle finansielle instrumenter
af en bestemt klasse eller et bestemt finansielt instrument.
Foranstaltningen kan gwlde under omstaendigheder eller veere
underlagt undtagelser, der er specificeret af den kompetente
myndighed. Undtagelser kan iser specificeres som galdende
for market making-aktiviteter og primere markedsaktiviteter.

Artikel 21

Begransninger af credit default swap-transaktioner i
statsobligationer under ekstraordinere omstendigheder

1. Med forbehold af artikel 22 kan en kompetent myndighed
begranse fysiske eller juridiske personers mulighed for at indga
credit default swap-transaktioner i statsobligationer eller
begranse vardien af credit default swap-positioner i statsobli-
gationer, som disse personer har lov til at indgd, nar:

a) der er negative handelser eller en negativ udvikling, som
udger en alvorlig trussel mod den finansielle stabilitet eller
mod markedstilliden i den pdgaeldende medlemsstat eller i en
eller flere andre medlemsstater, og

b) foranstaltningen er nedvendig for at handtere truslen og ikke
vil have en gdeleeggende virkning pd de finansielle markeders
effektivitet, som ikke stdr i rimeligt forhold til foranstaltnin-
gens fordele.

2. En foranstaltning truffet i henhold til stk. 1 kan gwlde for
credit default swap-transaktioner i statsobligationer af en
bestemt klasse eller bestemte credit default swap-transaktioner
i statsobligationer. Foranstaltningen kan galde under omstan-
digheder eller veere underlagt undtagelser, der er specificeret af
den kompetente myndighed. Undtagelser kan iser specificeres
som galdende for market making-aktiviteter og aktiviteter pd
det primare marked.

Artikel 22
Foranstaltninger truffet af andre kompetente myndigheder

Med forbehold af artikel 26 kan en kompetent myndighed kun
treeffe eller forlenge en foranstaltning i henhold til artikel 18,
19, 20 eller 21 med hensyn til et finansielt instrument, for
hvilket den ikke er den relevante kompetente myndighed, med
den relevante kompetente myndigheds samtykke.

Artikel 23

Befojelse til midlertidigt at begranse short selling af
finansielle instrumenter i tilfeelde af et betydeligt kursfald

1. Er kursen pd et finansielt instrument faldet betydeligt pa
en enkelt handelsdag i forhold til det pagaldende handels-
systems slutkurs den foregdende handelsdag, skal den kompe-
tente myndighed i handelssystemets hjemland overveje, om det
er hensigtsmassigt at forbyde fysiske eller juridiske personer,
eller begrense deres adgang til, at indgd i short selling af det
finansielle instrument i det pdgeldende handelssystem, eller pd
anden made begranse transaktioner i det finansielle instrument
i det pagaldende handelssystem, for at forhindre et forstyrrende
fald i kursen pé det finansielle instrument.

Er den kompetente myndighed overbevist i henhold til forste
afsnit om, at det er hensigtsmeassigt at gore det, skal myndig-
heden, nér det drejer sig om en aktie eller et galdsinstrument,
forbyde fysiske og juridiske personer, eller begrense deres
adgang til, at indgd i short selling i det pdgaldende handels-
system, eller, hvis det drejer sig om en anden type finansielt
instrument, begrense transaktionerne i et sddant instrument i
det pagzldende handelssystem for at forhindre et forstyrrende
fald i kursen pé de finansielle instrumenter.

2. Foranstaltningen i stk. 1 galder maksimalt til slutningen
pa den handelsdag, der folger efter den handelsdag, hvor kurs-
faldet fandt sted. Hvis der ved slutningen pa den handelsdag, der
folger efter den handelsdag, hvor kursfaldet fandt sted, pa trods
af den indferte foranstaltning sker endnu et betydeligt fald
svarende til mindst halvdelen af det belgb, der er fastsat i stk.
5, i veerdien pd det finansielle instrument i forhold til slutkursen
den forste handelsdag, kan den kompetente myndighed
forlenge foranstaltningen med maksimalt to handelsdage efter
slutningen pé den anden handelsdag.
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3. Foranstaltningen i stk. 1 gealder under omstendigheder
eller er underlagt undtagelser, der er specificeret af den kompe-
tente myndighed. Undtagelser kan iser specificeres som
galdende for market making-aktiviteter og primare markeds-
aktiviteter.

4. En kompetent myndighed i et handelssystems hjemland,
hvor et finansielt instrument pa en enkelt handelsdag er faldet
med den veerdi, der er navnt i stk. 5, skal underrette ESMA om,
at der er truffet afgorelse i henhold til stk. 1, senest to timer
efter slutningen pd den pégeldende handelsdag. ESMA under-
retter omgdende de kompetente myndigheder i hjemlandene for

de handelssystemer, hvor det samme finansielle instrument
handles.

Er en kompetent myndighed uenig i den foranstaltning, som en
anden kompetent myndighed har truffet vedrerende et finansielt
instrument, der handles i forskellige handelssystemer reguleret af
forskellige kompetente myndigheder, kan ESMA bistd disse
myndigheder med at nd frem til en aftale i henhold til artikel 19
i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Forliget skal vare afsluttet inden midnat ved slutningen pa den
samme handelsdag. Nar de berorte kompetente myndigheder
ikke til enighed i forligsfasen, kan ESMA traffe en afgorelse i
henhold til artikel 19, stk. 3, i forordning (EU) nr. 1095/2010.
Afgorelsen skal vaere truffet, for den naste handelsdag begyn-
der.

5. Faldet i veerdien skal vare pd 10 % eller mere, nir det
drejer sig om en likvid aktie, som fastsat i artikel 22 i forord-
ning (EF) nr. 1287/2006, og for illikvide aktier og andre klasser
af finansielle instrumenter fastsattes procenten af Kommissio-
nen.

6. ESMA kan afgive og fremsende en udtalelse til Kommis-
sionen om justering af den i stk. 5 omhandlede tarskel under
hensyntagen til udviklingen pa de finansielle markeder.

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage delegerede rets-
akter i overensstemmelse med artikel 42, der @ndrer de tersk-
ler, der er nevnt i nerverende artikels stk. 5, under hensyn-
tagen til udviklingen pa de finansielle markeder.

7. Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overens-
stemmelse med artikel 42, som praciserer, hvad der udger et
betydeligt fald i veerdien for finansielle instrumenter, der ikke er
likvide aktier, under hensyntagen til specificiteten af hver enkelt
klasse af finansielle instrumenter og forskellene i volatilitet.

8.  For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA wudkast til forskriftsmassige tekniske standarder, der
praciserer metoden til beregning af faldet pd 10 % for likvide
aktier og af faldet i vaerdi, som fastsattes af Kommissionen som
navnt i stk. 7.

ESMA forelaegger disse udkast til forskriftsmeessige tekniske
standarder for Kommissionen senest den 31. marts 2012.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de forskrifts-
massige tekniske standarder, der er omhandlet i forste afsnit, i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

Artikel 24
Begransningsperiode

En foranstaltning, der indferes i henhold til artikel 18, 19, 20
eller 21, er gyldig i en indledende periode pd hejst tre maneder,
regnet fra den dato, hvor den i artikel 25 omhandlede medde-
lelse offentliggares.

Foranstaltningen kan forleenges med flere perioder pa hgjst tre
méneder, hvis grundene til at treffe foranstaltningen fortsat er
til stede. Forleenges foranstaltningen ikke ved udlebet af en
sddan tremdneders periode, udleber den automatisk.

Artikel 25
Meddelelse om begransninger

1. En kompetent myndighed skal pa sit websted offentliggare
meddelelse om eventuelle beslutninger om at indfere eller
forleenge foranstaltninger, der er navnt i artikel 18-23.

2. Meddelelsen skal som minimum indeholde oplysninger
onu:

a) de indferte foranstaltninger, herunder de instrumenter og
klasser af transaktioner, som de gelder for, og deres varighed

b) drsagerne til, at den kompetente myndighed mener, at det er
nedvendigt at indfere de pdgeldende foranstaltninger,
herunder dokumentation for disse drsager.

3. En foranstaltning i henhold til artikel 18-23 fir virkning,
ndr meddelelsen offentliggores, eller pd et tidspunkt, der er
angivet i meddelelsen, som er efter offentliggerelsen, og den
finder kun anvendelse pé transaktioner, der indgds, efter at
foranstaltningen har fdet virkning.

Artikel 26
Meddelelse til ESMA og andre kompetente myndigheder

1. Inden en eventuel foranstaltning i henhold til artikel 18,
19, 20 eller 21 indfores eller forlenges, og inden en eventuel
begransning i henhold til artikel 23 indferes, skal en kompetent
myndighed underrette ESMA og de andre kompetente myndig-
heder om den foranstaltning, myndigheden pétanker.

2. Meddelelsen skal indeholde oplysninger om de foresldede
foranstaltninger, klasserne af finansielle instrumenter og trans-
aktioner, de vil galde for, dokumentation for &rsagerne til
foranstaltningerne og det tidspunkt, hvor foranstaltningerne
skal traede i kraft.
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3. Meddelelse om et forslag til indferelse eller forlaengelse af
en foranstaltning i henhold til artikel 18, 19, 20 eller 21 skal
ske senest 24 timer, for foranstaltningen pétenkes at fa virk-
ning eller blive forleenget. Under ekstraordinere omstaendig-
heder kan en kompetent myndighed give meddelelse mindre
end 24 timer, inden foranstaltningen pdtankes at fd virkning,
ndr det ikke er muligt at give et varsel pd 24 timer. Meddelelse
om en begrensning i henhold til artikel 23 skal ske, inden
foranstaltningen pataenkes at fa virkning.

4. En kompetent myndighed, som modtager meddelelse i
henhold til denne artikel, kan traeffe foranstaltninger i overens-
stemmelse med artikel 18-23 i den pdgaldende medlemsstat,
ndr det er godtgjort, at foranstaltningen er nedvendig, for at
assistere den kompetente myndighed, der har givet meddelelsen.
Den kompetente myndighed, som modtager meddelelse, skal
ogsd give meddelelse i overensstemmelse med stk. 1, 2 og 3 i
narvarende artikel, ndr den har til hensigt at treffe foranstalt-
ninger.

AFDELING 2
ESMA’s befajelser
Artikel 27
ESMA’s koordinering

1. ESMA skal spille en stottende og koordinerende rolle med
hensyn til foranstaltninger, der treeffes af de kompetente
myndigheder i henhold til afdeling 1. ESMA skal isar sikre, at
kompetente myndigheder optreeder konsistent med hensyn til
foranstaltninger, der er truffet, specielt med hensyn til, hvorndr
det er nodvendigt at bruge interventionsbefojelser, karakteren af
de eventuelt indferte foranstaltninger samt ikrafttreeden og
varighed af sddanne foranstaltninger.

2. Efter at have fiet meddelelse i henhold til artikel 26 om
en eventuel foranstaltning, som skal indferes eller forlenges i
henhold til artikel 18, 19, 20 eller 21, afgiver ESMA inden for
24 timer udtalelse om, hvorvidt den finder, at foranstaltningen
eller den foresldede foranstaltning er nedvendig for at handtere
de ekstraordinzre omstendigheder. Udtalelsen skal angive,
hvorvidt ESMA mener, at negative handelser eller en negativ
udvikling er opstdet, som udger en alvorlig trussel mod den
finansielle stabilitet eller mod markedstilliden i en eller flere
medlemsstater, at foranstaltningen eller den foresldede
foranstaltning er hensigtsmeassig og forholdsmassigt tilpasset
til at hdndtere den pdgaldende trussel, samt om den foresldede
varighed af en sddan foranstaltning er berettiget. Hvis ESMA
mener, at det for at hdndtere truslen er nedvendigt, at de
andre kompetente myndigheder treffer foranstaltninger, skal
dette ogsd angives i ESMA’s udtalelse. Udtalelsen skal offentlig-
gores pd ESMA’s websted.

3. Nir en kompetent myndighed patenker at treffe
foranstaltninger eller treeffer foranstaltninger i modstrid med
ESMA’s udtalelse i henhold til stk. 2, eller afsldr at traffe
foranstaltninger i modstrid med ESMA’s udtalelse i henhold til
navnte stykke, skal denne myndighed offentliggere en medde-
lelse pé sit websted inden for 24 timer efter modtagelsen af
ESMA’s udtalelse, der giver en fuld redegerelse for dens
grunde til at gore dette. Ndr en sddan situation opstdr, skal
ESMA overveje, om betingelserne er opfyldt, og om der er
tale om et tilfelde, hvor det er passende at bruge interventions-
befojelserne i artikel 28.

4. ESMA revurderer regelmassigt og under alle omstendig-
heder mindst hver tredje maned foranstaltninger i henhold til
denne artikel. Forlenges foranstaltningen ikke ved udlgbet af en
sddan tremaneders periode, udlgber den automatisk.

Artikel 28

ESMA'’s interventionsbefojelser under ekstraordinzere
omstandigheder

1. Toverensstemmelse med artikel 9, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 1095/2010 skal ESMA, med forbehold af stk. 2 i neerve-
rende artikel, enten:

a) krave, at en fysisk eller juridisk person, der har en kort
nettoposition i et bestemt finansielt instrument eller en
bestemt klasse af finansielle instrumenter, underretter en
kompetent myndighed eller offentligger oplysninger om en
sddan position, eller

=

forbyde, eller indfere betingelser for, at en fysisk eller juri-
disk person indgdr i short selling eller en transaktion, der
frembringer eller er relateret til et finansielt instrument,
bortset fra finansielle instrumenter omhandlet i artikel 1,
stk. 1, litra ¢), hvor virkningen eller en af virkningerne af
transaktionen er at give en sddan person en ekonomisk
fordel i tilfeelde af et fald i kursen eller vardien af et andet
finansielt instrument.

En foranstaltning kan gelde under sarlige omstendigheder eller
vare underlagt undtagelser, der er specificeret af ESMA.
Undtagelser kan iser specificeres som galdende for market
making-aktiviteter og primare markedsaktiviteter.

2. ESMA ma kun treffe afgarelse efter stk. 1, nar:

a) de foranstaltninger, som er angivet i stk. 1, litra a) og b),
omhandler en trussel mod de finansielle markeders funktion
og integritet eller mod stabiliteten i dele af eller hele det
finansielle system i Unionen, og der er grenseoverskridende
konsekvenser, og

b) ingen kompetent myndighed har truffet foranstaltninger til at
handtere truslen, eller en eller flere af de kompetente
myndigheder har truffet foranstaltninger, der ikke i tilstraek-
kelig grad handterer truslen.

3. Nér ESMA traffer foranstaltninger som naevnt i stk. 1, skal
det ske under hensyntagen til, i hvilket omfang foranstaltningen:

a) i betydelig grad handterer truslen mod de finansielle marke-
ders rette funktion og integritet eller mod stabiliteten af dele
af eller hele det finansielle system i Unionen eller i betydelig
grad forbedrer de kompetente myndigheders evne til at over-
vage truslen
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b) ikke skaber risiko for reguleringsmassig arbitrage

c) ikke har en edeleggende virkning pa de finansielle marke-
ders effektivitet, herunder ved at reducere likviditeten pa
disse markeder eller skabe usikkerhed for markedsdeltagerne,
som ikke stdr i rimeligt forhold til foranstaltningens fordele.

Nér en eller flere kompetente myndigheder har truffet en
foranstaltning i henhold til artikel 18, 19, 20 eller 21, kan
ESMA treeffe enhver af de i nervarende artikels stk. 1 naevnte
foranstaltninger uden at afgive den udtalelse, der er fastlagt i
artikel 27.

4. Inden ESMA beslutter at indfere eller forlenge en
foranstaltning som navnt i stk. 1, radferer ESMA sig med
ESRB og, nar det er hensigtsmeassigt, andre relevante myndig-

heder.

5. Inden ESMA beslutter at indfere eller forlenge en
foranstaltning som navnt i stk. 1, underretter ESMA de
berorte kompetente myndigheder om den foranstaltning, den
patenker at traeffe. Meddelelsen skal indeholde oplysninger
om de foresldede foranstaltninger, klassen af finansielle instru-
menter og transaktioner, de vil galde for, dokumentation for
drsagerne til foranstaltningerne og det tidspunkt, hvor
foranstaltningerne skal traede i kraft.

6. Meddelelsen skal gives senest 24 timer, inden foranstalt-
ningen pdatenkes at fd virkning eller bliver forlenget. Under
ekstraordinaere omstendigheder kan ESMA give meddelelse
mindre end 24 timer, inden foranstaltningen patenkes at fa
virkning, ndr det ikke er muligt at give et varsel pd 24 timer.

7. ESMA offentligger pd sit websted meddelelse om even-
tuelle beslutninger om at indfere eller forlenge en foranstalt-
ning som neavnt i stk. 1. Meddelelsen skal som minimum
angive:

a) de indferte foranstaltninger, herunder de instrumenter og
klasser af transaktioner, som de galder for, og deres varig-
hed, og

b) é&rsagerne til, at ESMA mener, at det er nedvendigt at indfere
de pageldende foranstaltninger, herunder dokumentation for
disse arsager.

8.  Efter at ESMA har besluttet at indfere eller forleenge en
foranstaltning som navnt i stk. 1, underretter ESMA omgédende
de kompetente myndigheder om de trufne foranstaltninger.

9.  En foranstaltning far virkning, ndr meddelelsen offentlig-
gores pd ESMA’s websted eller péd et tidspunkt, der er angivet i
meddelelsen, som er efter offentliggarelsen, og den finder kun
anvendelse pa transaktioner, der indgas, efter at foranstaltningen
er tridt i kraft.

10.  ESMA revurderer de i stk. 1 nevnte foranstaltninger med
passende mellemrum og mindst hver tredje maned. Hvis
foranstaltningen ikke forleenges ved udlebet af en sidan trema-
neders periode, udlgber den automatisk. Stk. 2-9 finder anven-
delse ved forlengelse af foranstaltninger.

11.  En foranstaltning, der indferes af ESMA i henhold til
denne artikel, har forrang for eventuelle forudgdende foranstalt-
ninger truffet af en kompetent myndighed i henhold til afdeling
1.

Artikel 29

ESMA’s befojelser i krisesituationer, der vedrorer
statsobligationer

I tilfeelde af en krisesituation, der vedrorer statsobligationer eller
credit default swaps pd statsobligationer, finder artikel 18 og 38
i forordning (EU) nr. 1095/2010 anvendelse.

Artikel 30

Yderligere preecisering af negative haendelser eller en
negativ udvikling

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage delegerede rets-
akter i overensstemmelse med artikel 42, der preaciserer kriterier
og faktorer, der skal tages hensyn til af de kompetente myndig-
heder og ESMA ved fastleggelsen af, i hvilke tilfelde de i
artikel 18-21 og artikel 27 navnte negative hendelser eller
en negativ udvikling og de i artikel 28, stk. 2, litra a), naevnte
trusler opstar.

Artikel 31
Undersogelser, der kan foretages af ESMA

ESMA kan efter anmodning fra en eller flere af de kompetente
myndigheder, Europa-Parlamentet, Rddet eller Kommissionen
eller pa eget initiativ foretage en undersegelse af en bestemt
problemstilling eller praksis i forbindelse med short selling
eller brugen af credit default swaps for at vurdere, om den
pagzldende problemstilling eller praksis udger en eventuel
trussel mod den finansielle stabilitet eller mod markedstilliden
i Unionen.

ESMA offentligger en rapport, der indeholder resultatet af
undersogelsen og eventuelle anbefalinger med hensyn til den
pagaldende problemstilling eller praksis inden for tre maneder
efter en sddan undersegelses afslutning.

KAPITEL VI
DE KOMPETENTE MYNDIGHEDERS ROLLE
Artikel 32
De kompetente myndigheder

Hver medlemsstat udpeger en eller flere af de kompetente
myndigheder i forbindelse med denne forordning.

Udpeger en medlemsstat flere kompetente myndigheder, skal
den tydeligt fastsette de forskellige myndigheders rolle og
udpege den myndighed, der er ansvarlig for at koordinere
samarbejdet og udvekslingen af oplysninger med Kommissio-
nen, ESMA og de andre medlemsstaters kompetente myndighe-
der.

Medlemsstaterne underretter Kommissionen, ESMA og de
kompetente myndigheder i de andre medlemsstater om de
udpegede myndigheder.
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Artikel 33
De kompetente myndigheders befojelser

1. For at de kompetente myndigheder kan udfere deres
opgaver i henhold til denne forordning, tillegges de alle de
tilsyns- og undersegelsesbefojelser, der er nedvendige for
udferelsen af deres opgaver. De udever deres befgjelser pa
enhver af folgende mader:

a) direkte

b) i samarbejde med andre myndigheder, eller

¢) ved begering til de kompetente retslige myndigheder.

2. For at de kompetente myndigheder kan udfere deres
opgaver i henhold til denne forordning, tillegges de i overens-

stemmelse med national lovgivning befgjelse:

a) til at fi adgang til ethvert dokument i enhver form og
modtage eller tage en genpart deraf

g

til at kreeve oplysninger fra enhver fysisk eller juridisk person
og om nedvendigt indkalde og here en fysisk eller juridisk
person for at indhente oplysninger

¢) til at gennemfore kontrolbesag pd stedet med eller uden
forudgdende varsel

d) til at kreeve foreliggende oplysninger om telefonsamtaler og
registreret datatrafik

e) til at kraeve, at en praksis, der er i strid med bestemmelserne
i denne forordning, bringes til opher

f) til at begere indefrysning ogleller beslagleggelse af aktiver.

3. De kompetente myndigheder skal, med forbehold af stk.
2, litra a) og b), tillegges befojelse til i enkeltstdende tilfelde at
anmode en fysisk eller juridisk person, der indgdr en credit
default swap-transaktion, om at fremlaegge:

a) en redegorelse for formalet med transaktionen, og hvorvidt
den finder sted med henblik pé afdaekning af en risiko eller
andet, og

b) oplysninger, der bekrafter den underliggende risiko, nér
transaktionen sker med henblik pd afdakning.

Attikel 34
Tavshedspligt

1. Tavshedspligten gealder for alle fysiske eller juridiske
personer, der arbejder eller har arbejdet for den kompetente
myndighed, eller for enhver myndighed eller fysisk eller juridisk
person, som den kompetente myndighed har overdraget
opgaver til, herunder revisorer og sagkyndige, der har indgdet
en kontrakt med den kompetente myndighed. Fortrolige oplys-
ninger, der er omfattet af tavshedspligt, mé ikke videregives til
nogen anden fysisk eller juridisk person eller myndighed,
medmindre det er nedvendigt i forbindelse med en retsforfolg-
ning.

2. Alle oplysninger, der udveksles mellem de kompetente
myndigheder i henhold til denne forordning, der vedrerer
forretninger  eller  driftsmessige  betingelser og  andre

okonomiske eller personlige anliggender, betragtes som fortro-
lige og underleegges krav om tavshedspligt, undtagen ndr den
kompetente myndighed pd det tidspunkt, hvor oplysningerne
blev meddelt, har erkleret, at disse oplysninger kan videregives,
eller videregivelse er ngdvendigt i forbindelse med en eventuel
retsforfelgning.

Artikel 35
Pligt til at samarbejde

De kompetente myndigheder skal samarbejde, ndr det er
nedvendigt eller hensigtsmaessigt med henblik pd denne forord-
ning. De kompetente myndigheder skal iser uden unedig
forsinkelse meddele hinanden de oplysninger, der er relevante
for, at de kan udfere deres opgaver i henhold til denne forord-
ning.

Artikel 36
Samarbejde med ESMA

De kompetente myndigheder samarbejder med ESMA med
henblik pd denne forordning, i overensstemmelse med forord-
ning (EU) nr. 1095/2010.

De kompetente myndigheder giver hurtigst muligt ESMA alle de
oplysninger, der er nedvendige for, at den kan varetage sine
opgaver 1  overensstemmelse med forordning  (EU)
nr. 1095/2010.

Artikel 37

Samarbejde ved anmodning om kontrolbeseg pa stedet
eller undersogelser

1. Den kompetente myndighed i en medlemsstat kan
anmode om assistance fra den kompetente myndighed i en
anden medlemsstat med henblik pd kontrolbesog pd stedet
eller undersogelser.

Den anmodende kompetente myndighed informerer ESMA om
enhver anmodning som omhandlet i forste afsnit. I tilfelde af
en kontrol eller undersogelse med granseoverskridende konse-
kvenser kan, og pd anmodning skal, ESMA varetage koordina-
tionen af kontrollen eller undersagelsen.

2. Nér en kompetent myndighed modtager en anmodning
fra en kompetent myndighed i en anden medlemsstat om at
gennemfore et kontrolbesog pé stedet eller en undersogelse, kan
den:

a) selv gennemfore kontrolbesoget pa stedet eller undersogelsen

b) give den kompetente myndighed, der har fremsat anmodnin-
gen, tilladelse til at deltage i et kontrolbesag pa stedet eller
en undersogelse

¢) give den kompetente myndighed, der har fremsat anmodnin-
gen, tilladelse til selv at gennemfore kontrolbesoget pa stedet
eller undersogelsen

d) udpege revisorer eller andre sagkyndige til at gennemfore
kontrolbesaget pé stedet eller undersegelsen

¢) dele specifikke opgaver i forbindelse med tilsynsaktiviteter
med de andre kompetente myndigheder.
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3. ESMA kan anmode de kompetente myndigheder om at
varetage serlige undersogelsesopgaver og foretage kontrolbesog
pa stedet, nir ESMA med rimelighed har brug for oplysninger
for at kunne udeve en befgjelse, som denne forordning udtryk-
keligt har tillagt ESMA.

Artikel 38
Samarbejde med tredjelande

1. De kompetente myndigheder skal si vidt muligt indgd
samarbejdsordninger med tilsynsmyndigheder i tredjelande om
udveksling af oplysninger med tilsynsmyndigheder i tredjelande,
handhavelsen af forpligtelser i henhold til denne forordning i
tredjelande og tredjelandes tilsynsmyndigheders indforelse af
foranstaltninger i disse lande som supplement til foranstaltnin-
ger, der treeffes i henhold til kapitel V. Disse samarbejdsord-
ninger skal som minimum sikre en effektiv udveksling af oplys-
ninger, som giver des kompetente myndigheder mulighed for at
udfere deres opgaver i henhold til denne forordning.

En kompetent myndighed skal underrette ESMA og andre
medlemsstaters kompetente myndigheder, nir den pétenker at
indgd en sddan ordning.

2. Samarbejdsordningen skal indeholde bestemmelser om
udveksling af de data og oplysninger, der er nedvendige for,
at den relevante kompetente myndighed kan opfylde forplig-
telsen i artikel 16, stk. 2.

3. ESMA koordinerer udviklingen af samarbejdsordninger
mellem de kompetente myndigheder og de relevante tilsyns-
myndigheder i tredjelande. Til dette formdl udarbejder ESMA
en dokumentskabelon for samarbejdsordninger, der kan
bruges af de kompetente myndigheder.

ESMA koordinerer ogsd udvekslingen mellem de kompetente
myndigheder af oplysninger, der er modtaget fra tilsynsmyndig-
heder i tredjelande, og som kan vare relevante, nir der skal
treeffes foranstaltninger i henhold til kapitel V.

4. De kompetente myndigheder md kun indgd samarbejds-
ordninger om udveksling af oplysninger med tilsynsmyndighe-
derne i tredjelande, hvis de oplysninger, der meddeles, er
beskyttet af en tavshedspligt, som mindst er akvivalent med
den, der er fastsat i artikel 34. En sidan udveksling af oplys-
ninger skal ske med henblik pd de pdgzldende kompetente

myndigheders varetagelse af deres opgaver.

Artikel 39
Overforsel og opbevaring af personoplysninger

Med hensyn til overforsel af personoplysninger mellem
medlemsstater eller mellem medlemsstater og et tredjeland
skal medlemsstaterne anvende direktiv 95/46/EF. Med hensyn
til overforsel af personoplysninger fra ESMA til medlemsstater
eller til et tredjeland skal ESMA overholde forordning (EF)
nr. 45/2001.

Personoplysninger omhandlet i stk. 1 opbevares i en periode pd
hejst fem ar.

Artikel 40
Videregivelse af oplysninger til tredjelande

En kompetent myndighed kan overfere oplysninger og analyse
af oplysninger til en tilsynsmyndighed i et tredjeland, ndr betin-
gelserne i artikel 25 og 26 i direktiv 95/46/EF er opfyldt, men
en sddan overforsel skal kun ske efter en konkret og individuel
vurdering. Den kompetente myndighed skal finde det godtgjort,
at overforslen er ngdvendig med henblik pd denne forordning.
Enhver overforsel sker pa betingelse af, at tredjelandet ikke over-
forer oplysningerne til en tilsynsmyndighed i et andet tredjeland
uden udtrykkelig skriftlig tilladelse fra den kompetente myndig-
hed.

En kompetent myndighed mé kun videregive oplysninger, der er
fortrolige i henhold til artikel 34, og som er modtaget fra en
kompetent myndighed i en anden medlemsstat, til en tilsyns-
myndighed i et tredjeland, ndr den kompetente myndighed har
faet udtrykkelig tilladelse fra den kompetente myndighed, der
har overfert oplysningerne, og ndr oplysningerne i givet fald
alene videregives til de formal, for hvilke denne kompetente
myndighed har givet sin tilladelse.

Artikel 41
Sanktioner

Medlemsstaterne fastsatter bestemmelser om sanktioner og
administrative foranstaltninger for overtraedelse af denne forord-
ning og traeffer alle nedvendige foranstaltninger til at sikre
gennemforelsen heraf. Disse sanktioner og administrative
foranstaltninger skal vare effektive, std i rimeligt forhold til
overtredelsernes grovhed og have afskrackkende virkning.

ESMA kan i overensstemmelse med forordning (EU)
nr. 1095/2010 vedtage retningslinjer for at sikre en ensartet
tilgang til de sanktioner og administrative foranstaltninger,
som medlemsstaterne skal indfere.

Medlemsstaterne giver senest den 1. juli 2012 Kommissionen
og ESMA meddelelse om de bestemmelser, der er navnt i forste
og andet afsnit, og underretter dem omgdende om senere
andringer af betydning for disse bestemmelser.

ESMA offentligger og opdaterer regelmassigt pé sit websted en
oversigt over eksisterende sanktioner og administrative
foranstaltninger, som er galdende i hver medlemsstat.

Medlemsstaterne forsyner arligt ESMA med aggregerede oplys-
ninger om de sanktioner og administrative foranstaltninger, der
er palagt. Hvis en kompetent myndighed oplyser offentligheden
om, at en sanktion eller en administrativ foranstaltning er blevet
palagt, giver den samtidig ESMA meddelelse herom.
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KAPITEL VII
DELEGEREDE RETSAKTER
Artikel 42
Udovelse af de delegerede befojelser

1. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges
Kommissionen pd de i denne artikel fastlagte betingelser.

2. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 2,
stk. 2, artikel 3, stk. 7, artikel 4, stk. 2, artikel 5, stk. 4, artikel 6,
stk. 4, artikel 7, stk. 3, artikel 17, stk. 2, artikel 23, stk. 5 og
artikel 30, tillegges Kommissionen for en ubegranset periode.

3.  Den i artikel 2, stk. 2, artikel 3, stk. 7, artikel 4, stk. 2,
artikel 5, stk. 4, artikel 6, stk. 4, artikel 7, stk. 3, artikel 17, stk.
2, artikel 23, stk. 5, og artikel 30 omhandlede delegation af
befojelser kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet
eller Ridet. En afgorelse om tilbagekaldelse bringer delegationen
af de befgjelser, der er angivet i den pagaldende afgorelse, til
opher. Afgorelsen om tilbagekaldelsen far virkning dagen efter
offentliggorelsen af afgerelsen i Den Europaiske Unions Tidende
eller pd et senere tidspunkt, der angives i afggrelsen. Den
bergrer ikke gyldigheden af delegerede retsakter, der allerede
er i kraft.

4. S& snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver
den samtidigt Europa-Parlamentet og Rddet meddelelse herom.

5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 2, stk. 2,
artikel 3, stk. 7, artikel 4, stk. 2, artikel 5, stk. 4, artikel 6, stk.
4, artikel 7, stk. 3, artikel 17, stk. 2, artikel 23, stk. 5 og
artikel 30 treeder kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet
eller Radet har gjort indsigelse inden for en frist pa tre maneder
fra meddelelsen om den pagaldende retsakt til Europa-Parla-
mentet eller Rddet, eller hvis Europa-Parlamentet og Radet
inden fristens udlgb begge har underrettet Kommissionen om,
at de ikke agter at gore indsigelse. Fristen forlenges med tre
maneder pd Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.

Artikel 43
Frist for vedtagelse af delegerede retsakter

Kommissionen vedtager de delegerede retsakter i artikel 2, stk.
2, artikel 3, stk. 7, artikel 4, stk. 2, artikel 5, stk. 4, artikel 6,
stk. 4, artikel 7, stk. 3, artikel 17, stk. 2, artikel 23, stk. 5 og
artikel 30 senest den 31. marts 2012.

Kommissionen kan forleenge fristen i stk. 1 med seks maneder.

KAPITEL VIII
GENNEMFORELSESRETSAKTER
Artikel 44
Udvalgsprocedure
1. Kommissionen bistds af Det Europziske Vardipapirudvalg,

der er nedsat ved Kommissionens afgerelse 2001/528/EF (!).

() EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45.

Dette udvalg er et udvalg som omhandlet i forordning (EU)
nr. 182/2011.

2. Nar der henvises til dette stykke, finder artikel 5 i forord-
ning (EU) nr. 182/2011 anvendelse.

KAPITEL IX

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEM-
MELSER

Atrtikel 45
Gennemgang og rapportering

Senest den 30. juni 2013 aflegger Kommissionen pd baggrund
af droftelser med de kompetente myndigheder og ESMA rapport
til Europa-Parlamentet og Radet om:

a) hensigtsmassigheden af meddelelses- og offentliggorelses-
teersklerne i henhold til artikel 5, 6, 7 og 8

b) virkningen af de individuelle oplysningskrav i artikel 6,
navnlig med hensyn til de finansielle markeders effektivitet
og volatilitet

¢) hensigtsmassigheden af direkte, centraliseret rapportering til
ESMA

d) de i kapital 1I og IIl omhandlede begransningers og kravs
funktion

e) hensigtsmeassigheden af begrensningerne pd de udzkkede
credit default swaps pd statsobligationer, og hensigtsmassig-
heden af eventuelt andre begransninger eller betingelser i
forbindelse med short selling eller credit default swaps.

Artikel 46
Overgangsbestemmelse

1. Eksisterende foranstaltninger, der falder inden for denne
forordnings anvendelsesomride, og som er tradt i kraft inden
den 15. september 2010, kan fortsat anvendes indtil den 1. juli
2013, forudsat at de meddeles til Kommissionen senest den
24. april 2012.

2. Credit default swaps-transaktioner, der feorer til en
udakket position i en credit default swap pa statsobligationer,
som er indgdet inden den 25. marts 2012 eller under en
suspension af begrensningerne pd udakkede credit default
swaps pa statsobligationer i henhold til artikel 14, stk. 2, kan
fastholdes indtil credit default swaps-kontraktens udlgbsdato.
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Artikel 47
ESMA’s ansatte og ressourcer

ESMA vurderer senest den 31. december 2012 de behov for ansatte og ressourcer, der opstdr som folge af
overtagelsen af dens befojelser og opgaver i henhold til denne forordning, og forelegger Europa-Parlamen-
tet, Rddet og Kommissionen en rapport.

Artikel 48
Ikrafttraeden

Denne forordning treder i kraft dagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.
Den finder anvendelse fra den 1. november 2012.

Artikel 2, stk. 2, artikel 3, stk. 7, artikel 4, stk. 2, artikel 7, stk. 3, artikel 9, stk. 5, artikel 11, stk. 3 og 4,
artikel 12, stk. 2, artikel 13, stk. 4 og 5, artikel 16, stk. 3 og 4, artikel 17, stk. 2, artikel 23, stk. 5, 7 og 8,
og artikel 30, 42, 43 og 44 finder dog anvendelse fra den 25. marts 2012.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udferdiget i Strasbourg, den 14. marts 2012.

For Europa-Parlamentet Pd Rddets vegne
M. SCHULZ N. WAMMEN

Formand Formand
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BERIGTIGELSER

Berigtigelse til Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EF) nr. 596/2009 af 18. juni 2009 om tilpasning til
Ridets afgorelse 1999/468|EF af visse retsakter, der er omfattet af proceduren i traktatens artikel 251, for si vidt
angdr forskriftsproceduren med kontrol — Tilpasning til forskriftsproceduren med kontrol — Del 4

(Den Europeeiske Unions Tidende L 188 af 18. juli 2009)

Side 21 og 22, bilaget, punkt 1. »Virksomhed«, punkt 1.6. »Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/82/EF af
6 november 2001 om oprettelse af en fellesskabskodeks for veterinarlaegemidler«, andet afsnit:

Nr. 1) og nr. 2) udgar.
















ABONNEMENTSPRISER 2012 (ekskl. moms, inkl. normale forsendelsesomkostninger)

EU-Tidende, L- + C-udgaven, kun papirudgave 22 officielle EU-sprog 1200 EUR pr. ar
EU-Tidende, L- + C-udgaven, papirudgave + arlig dvd 22 officielle EU-sprog 1310 EUR pr. ar
EU-Tidende, L-udgaven, kun papirudgave 22 officielle EU-sprog 840 EUR pr. ar
EU-Tidende, L- + C-udgaven, manedlig kumulativ dvd 22 officielle EU-sprog 100 EUR pr. ar
Supplement til EUT (S-udgaven), udbud og offentlige kontrakter, Flersproget: 200 EUR pr. ar
dvd, 1 udgave pr. uge 23 officielle EU-sprog

EU-Tidende, C-udgaven — udveelgelsesprover Sprog iht. 50 EUR pr. ar

udveelgelsesprove(r)

Den Europeeiske Unions Tidende, der udkommer pa EU’s officielle sprog, fas i abonnement i 22 sprogudgaver.
EU-Tidende omfatter L-udgaven (retsforskrifter) og C-udgaven (meddelelser og oplysninger).

Der abonneres saerskilt pa hver sprogudgave.

I henhold til Radets forordning (EF) nr. 920/2005, offentliggjort i EU-Tidende L 156 af 18. juni 2005, er Den
Europaeiske Unions institutioner midlertidigt fritaget for forpligtelsen til at udarbejde og offentliggere alle retsakter
pa irsk. Irske udgaver af EU-Tidende vil derfor blive markedsfert saerskilt.

Abonnementet pa supplementet til EU-Tidende (S-udgaven (udbud og offentlige kontrakter)) omfatter alle udgaver
pa de 23 officielle sprog pa én dvd.

Abonnenter pa Den Europeeiske Unions Tidende kan uden ekstra omkostninger rekvirere eksemplarer af diverse
bilag til EU-Tidende (C ... A-udgaver). Abonnenterne geres opmaerksom pa udgivelsen af bilagene ved hjeelp af
»meddelelser til leeserne« i Den Europeeiske Unions Tidende.

Salg og abonnementer

Betalingsabonnementer pa diverse tidsskrifter, som f.eks. Den Europaeiske Unions Tidende, kan kgbes gennem
vore salgsagenter. Listen over salgsagenterne findes pa internettet:

http://publications.europa.eu/others/agents/index_da.htm

EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu) giver direkte og gratis adgang til EU-retten. Via dette netsted kan
man konsultere Den Europeeiske Unions Tidende, og netstedet indeholder endvidere traktaterne,
retsforskrifter, retspraksis og forberedende retsakter.

Yderligere oplysninger om Den Europzeiske Union findes pa: http://europa.eu

Den Europaeiske Unions Publikationskontor
2985 Luxembourg
LUXEMBOURG




	Indhold
	Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) n r. 236/2012 af 14. marts 2012 om short selling og visse aspekter af credit default swaps (EØS-relevant tekst)
	Berigtigelse til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr. 596/2009 af 18. juni 2009 om tilpasning til Rådets afgørelse 1999/468/EF af visse retsakter, der er omfattet af proceduren i traktatens artikel 251, for så vidt angår forskriftsproceduren med kontrol — Tilpasning til forskriftsproceduren med kontrol — Del 4 (Den Europæiske Unions Tidende L 188 af 18. juli 2009)

