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EUROPAPARLAMENTETS OCH RÅDETS FÖRORDNING (EU) 
nr 600/2014 

av den 15 maj 2014 

om marknader för finansiella instrument och om ändring av 
förordning (EU) nr 648/2012 

(Text av betydelse för EES) 

AVDELNING I 

SYFTE, TILLÄMPNINGSOMRÅDE OCH DEFINITIONER 

Artikel 1 

Syfte och tillämpningsområde 

1. I denna förordning fastställs enhetliga krav som gäller följande: 

a) Offentliggörande av uppgifter om handel. 

b) Rapportering av transaktioner till behöriga myndigheter. 

c) Handel med derivat på organiserade handelsplatser. 

d) Icke-diskriminerande tillträde till clearing och till handel med refe­
rensvärden. 

e) Befogenheter för behöriga myndigheter, Esma och EBA i fråga om 
produktingripanden samt befogenheter för Esma i fråga om kontrol­
ler av positionshantering och positionslimiter. 

f) Investeringstjänster eller investeringsverksamheter som tillhandahålls 
av tredjelandsföretag efter ett tillämpligt kommissionsbeslut om fast­
ställande av likvärdighet, med eller utan filial. 

2. Denna förordning ska tillämpas på värdepappersföretag auktorise­
rade enligt direktiv 2014/65/EU och kreditinstitut auktoriserade enligt 
Europaparlamentets och rådets direktiv 2013/36/EU ( 1 ) när de tillhanda­
håller investeringstjänster och/eller utför investeringsverksamhet samt på 
marknadsoperatörer, inklusive eventuella handelsplatser som de driver. 

3. Avdelning V i denna förordning ska också tillämpas på alla fi­
nansiella motparter enligt artikel 2.8 i förordning (EU) nr 648/2012 och 
på alla icke-finansiella motparter som omfattas av artikel 10.1 b i den 
förordningen. 

4. Avdelning VI i denna förordning är även tillämplig på centrala 
motparter och personer som har äganderätt till referensvärden. 

▼M2 
4a. Avdelning VII kapitel 1 i denna förordning är även tillämplig på 
företag i tredjeland som tillhandahåller investeringstjänster eller bedriver 
verksamhet inom unionen. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om 
behörighet att utöva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut 
och värdepappersföretag, om ändring av direktiv 2002/87/EG och om upp­
hävande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, 
s. 338).
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5. Avdelning VIII i denna förordning ska tillämpas på tredjelands­
företag som tillhandahåller investeringstjänster eller investeringsverk­
samheter inom unionen efter ett tillämpligt kommissionsbeslut om fast­
ställande av likvärdighet, med eller utan filial. 

▼M1 
5a. Avdelningarna II och III i den här förordningen ska inte tillämpas 
på transaktioner för värdepappersfinansiering enligt definitionen i arti­
kel 3.11 i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 2015/2365 ( 1 ). 
Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 2015/2365 av den 25 no­
vember 2015 om transparens i transaktioner för värdepappersfinansie­
ring och om återanvändning samt om ändring av förordning (EU) nr 
648/2012. 

▼B 
6. Artiklarna 8, 10, 18 och 21 ska inte tillämpas på reglerade mark­
nader, marknadsoperatörer och värdepappersföretag när det gäller trans­
aktioner där motparten är medlem av Europeiska centralbankssystemet 
(ESCB) och den transaktionen genomförs inom ramen för penningpoli­
tik, växelkurspolitik och politik för finansiell stabilisering som den med­
lemmen av ESCB har laglig rätt att genomföra och när den medlemmen 
har gett förhandsbesked om att transaktionen i fråga ska undantas. 

7. Punkt 6 ska inte tillämpas på transaktioner som genomförts av 
ESCB inom ramen för deras investeringsoperationer. 

8. Esma ska i nära samarbete med ECBS utarbeta förslag till tekniska 
standarder för tillsyn som för varje medlem av ESCB ska specificera 
åtgärder inom penningpolitiken, växelkurspolitiken och politik för finan­
siell stabilisering och andra åtgärder i allmänhetens intresse samt på 
vilka kategorier av transaktioner som punkterna 6 och 7 ska tillämpas. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med förfarandet i artiklarna 
10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

9. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 50 för att utvidga tillämpningen av punkt 6 i den här artikeln till 
att omfatta andra centralbanker. 

Kommissionen ska därför senast den 1 juni 2015 lämna en rapport till 
Europaparlamentet och rådet som utvärderar behandlingen av transaktio­
ner av centralbanker i tredjeland, vilket vid tillämpning av denna punkt 
inbegriper Banken för internationell betalningsutjämning. Rapporten ska 
innehålla en analys av deras lagstadgade uppgifter och deras handels­
volymer inom unionen. Rapporten ska 

a) redovisa vilka bestämmelser som tillämpas i berört tredjeland avse­
ende det lagstadgade offentliggörandet av transaktioner som genom­
förs av centralbanker, inklusive transaktioner som genomförs av 
medlemmar av ESCB i detta tredjeland, och 

b) utvärdera vilken potentiell inverkan som lagstadgade krav på offent­
liggörande inom unionen kan ha på transaktioner som genomförs av 
centralbanker i tredjeland. 

Om rapporten kommer fram till att det undantag som avses i punkt 6 är 
nödvändigt för transaktioner där motparten är en centralbank i ett tredje­
land som bedriver penningpolitik, växelkurspolitik eller politik för fi­
nansiell stabilitet, ska kommissionen se till att denna centralbank i tred­
jelandet omfattas av det undantaget. 

▼B 

( 1 ) (EUT L 337, 23.12.2015, s. 1).
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Artikel 2 

Definitioner 

1. I denna förordning gäller följande definitioner: 

1. värdepappersföretag: ett värdepappersföretag enligt definitionen i 
artikel 4.1.1 i direktiv 2014/65/EU. 

2. investeringstjänster och investeringsverksamhet: investeringstjäns­
ter och verksamhet enligt definitionen i artikel 4.1.2 i direktiv 
2014/65/EU. 

3. sidotjänst: sidotjänst enligt definitionen i artikel 4.1.3 i direktiv 
2014/65/EU. 

4. utförande av order för kunds räkning: utförande av order för 
kunds räkning enligt definitionen i artikel 4.1.5 i direktiv 
2014/65/EU. 

5. handel för egen räkning: handel för egen räkning enligt definitio­
nen i artikel 4.1.6 i direktiv 2014/65/EU. 

6. marknadsgarant: marknadsgarant enligt definitionen i artikel 4.1.7 
i direktiv 2014/65/EU. 

7. kund: kund enligt definitionen i artikel 4.1.9 i direktiv 
2014/65/EU. 

8. professionell kund: professionell kund enligt definitionen i arti­
kel 4.1.10 i direktiv 2014/65/EU. 

9. finansiellt instrument: finansiellt instrument enligt definitionen i 
artikel 4.1.15 i direktiv 2014/65/EU. 

10. marknadsoperatör: marknadsoperatör enligt definitionen i arti­
kel 4.1.18 i direktiv 2014/65/EU. 

11. multilateralt system: multilateralt system enligt definitionen i ar­
tikel 4.1.19 i direktiv 2014/65/EU. 

12. systematisk internhandlare: systematisk internhandlare enligt defi­
nitionen i artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU. 

13. reglerad marknad: reglerad marknad enligt definitionen i arti­
kel 4.1.21 i direktiv 2014/65/EU. 

14. multilateral handelsplattform (MTF-plattform): multilateral han­
delsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.22 i direktiv 
2014/65/EU. 

15. organiserad handelsplattform (OTF-plattform): organiserad han­
delsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.23 i direktiv 
2014/65/EU. 

16. handelsplats: handelsplats enligt definitionen i artikel 4.1.24 i di­
rektiv 2014/65/EU. 

17. likvid marknad: 

a) vid tillämpningen av artiklarna 9, 11 och 18, en marknad för ett 
finansiellt instrument eller en kategori av finansiella instrument, 
där det ständigt finns beredda och villiga köpare och säljare, 
och där marknaden bedöms i enlighet med följande kriterier, 
med beaktande av de specifika marknadsstrukturerna för det 
särskilda finansiella instrumentet eller den särskilda kategorin 
av finansiella instrument, dvs. 

▼B
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i) den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och trans­
aktionsstorleken under ett antal marknadsförhållanden, 
med beaktande av produkternas art och livscykel inom 
kategorin av finansiella instrument, 

ii) antalet och typen av marknadsaktörer, inbegripet förhållan­
det mellan antalet marknadsaktörer och antalet finansiella 
instrument som handlas när det gäller en viss produkt, 

iii) den genomsnittliga storleken på spreadar, om uppgift finns, 

b) vid tillämpningen av artiklarna 4, 5 och 14, en marknad för ett 
finansiellt instrument som handlas dagligen, där marknaden 
bedöms i enlighet med följande kriterier: 

i) aktier tillgängliga för handel, 

ii) det genomsnittliga dagliga antalet transaktioner med de fi­
nansiella instrumenten, 

iii) den genomsnittliga dagliga omsättningen för de finansiella 
instrumenten. 

▼C2 
18. behörig myndighet: behörig myndighet enligt definitionen i arti­

kel 4.1.26 i direktiv 2014/65/EU. 

▼B 
19. kreditinstitut: kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Eu­

ropaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 575/2013 ( 1 ). 

20. filial: filial enligt definitionen i artikel 4.1.30 i direktiv 
2014/65/EU. 

21. nära förbindelser: nära förbindelser enligt definitionen i arti­
kel 4.1.35 i direktiv 2014/65/EU. 

22. ledningsorgan: ledningsorgan enligt definitionen i artikel 4.1.36 i 
direktiv 2014/65/EU. 

23. strukturerad insättning: strukturerad insättning enligt definitionen i 
artikel 4.1.43 i direktiv 2014/65/EU. 

24. överlåtbara värdepapper: överlåtbara värdepapper enligt definitio­
nen i artikel 4.1.44 i direktiv 2014/65/EU. 

25. depåbevis: depåbevis enligt definitionen i artikel 4.1.45 i direktiv 
2014/65/EU. 

26. börshandlad fond: börshandlad fond enligt definitionen i arti­
kel 4.1.46 i direktiv 2014/65/EU. 

27. certifikat: värdepapper som kan bli föremål för handel på kapital­
marknaden och vilka, om emittenten betalar tillbaka en investering, 
har företräde framför aktier men efterställs obligationsinstrument 
utan säkerhet eller andra liknande instrument. 

28. strukturerade finansiella produkter: värdepapper avsedda att vär­
depapperisera och överföra kreditrisker kopplade till en pool av 
finansiella tillgångar, vilka ger värdepappersinnehavaren rätt till 
att erhålla regelbundna betalningar i förhållande till likviditetsflödet 
från de underliggande tillgångarna. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 
2013 om tillsynskrav för kreditinstitut och värdepappersföretag och om änd­
ring av förordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).
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29. derivat: sådana finansiella instrument som definieras i artikel 4.1 
led 44 c i direktiv 2014/65/EU, och som avses i avsnitt C 4–10 i 
bilaga I till det direktivet. 

30. råvaruderivat: finansiella instrument, enligt definitionen i artikel 4.1 
led 44 c i direktiv 2014/65/EU, som hänför sig till en råvara eller 
ett basvärde enligt vad som avses i avsnitt C 10 i bilaga I till 
direktiv 2014/65/EU eller punkterna 5, 6, 7 och 10 i avsnitt C i 
bilaga I till det direktivet. 

31. central motpart: en central motpart i den mening som avses i 
artikel 2.1 i förordning (EU) nr 648/2012. 

32. börshandlat derivat: ett derivat som handlas på en reglerad mark­
nad eller på en marknad i ett tredjeland som betraktas som likvär­
dig med en reglerad marknad i enlighet med artikel 28 i denna 
förordning och som därmed inte omfattas av definitionen av OTC- 
derivat enligt definitionen i artikel 2.7 i förordning (EU) nr 
648/2012. 

33. genomförbar intresseanmälan: ett meddelande från en medlem eller 
aktör till en annan i ett handelssystem i relation till tillgängliga 
intressen för handel och som innehåller all nödvändig information 
för att ingå avtal om handel. 

34. godkänt publiceringsarrangemang eller APA: godkänt publice­
ringsarrangemang enligt definitionen i artikel 4.1.52 i direktiv 
2014/65/EU. 

35. tillhandahållare av konsoliderad handelsinformation eller CTP: 
tillhandahållare av konsoliderad handelsinformation enligt definitio­
nen i artikel 4.1.53 i direktiv 2014/65/EU. 

36. godkänd rapporteringsmekanism eller ARM: godkänd rappor­
teringsmekanism enligt definitionen i artikel 4.1.54 i direktiv 
2014/65/EU. 

37. hemmedlemsstat: en hemmedlemsstat enligt definitionen i arti­
kel 4.1.55 i direktiv 2014/65/EU. 

38. värdmedlemsstat: en värdmedlemsstat enligt definitionen i arti­
kel 4.1.56 i direktiv 2014/65/EU. 

39. referensvärde: en kurs, ett index eller ett tal som gjorts tillgängligt 
för allmänheten eller publicerats och som periodiskt eller regelbun­
det beräknas genom tillämpning av en formel eller som baseras på 
värdet av en eller flera underliggande tillgångar eller priser, inklu­
sive uppskattade priser, faktiska eller uppskattade räntesatser eller 
andra värden eller enkäter, och på grundval av vilket det belopp 
som ska betalas enligt ett finansiellt instrument eller värdet av ett 
finansiellt instrument fastställs. 

40. samverkansöverenskommelse: samverkansöverenskommelse enligt 
definitionen i artikel 2.12 i förordning (EU) nr 648/2012. 

41. finansiella institut i tredjeland: enheter vilkas huvudkontor är eta­
blerat i ett tredjeland och som enligt det tredjelandets lagstiftning 

▼B
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auktoriserats eller godkänts att bedriva sådana tjänster eller verksam­
heter som förtecknas i direktiv 2013/36/EU, direktiv 2014/65/EU, 
Europaparlamentets och rådets direktiv 2009/138/EG ( 1 ), Europapar­
lamentets och rådets direktiv 2009/65/EG ( 2 ), Europaparlamentets 
och rådets direktiv 2003/41/EG ( 3 ) och Europaparlamentets och rå­
dets direktiv 2011/61/EU ( 4 ). 

42. företag i tredjeland: företag i tredjeland enligt definitionen i arti­
kel 4.1.57 i direktiv 2014/65/EU. 

43. grossistenergiprodukt: grossistenergiprodukt enligt definitionen i 
artikel 2.4 i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 
1227/2011 ( 5 ). 

44. jordbruksråvaruderivat: derivatkontrakt som avser de produkter 
som anges i artikel 1 i, och i del I-XX och XXIV/1 i bilaga I till, 
Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1308/2013 ( 6 ). 

45. fragmentering av likviditeten: en situation i vilken 

a) deltagare på en handelsplats inte kan ingå en transaktion med en 
eller flera andra deltagare på denna handelsplats, eftersom det 
saknas clearingarrangemang som alla deltagare har tillträde till, 
eller 

b) en clearingmedlem eller dess kunder skulle tvingas inneha sina 
positioner i ett finansiellt instrument i fler än hos en central 
motpart, vilket begränsar potentialen för nettning av finansiella 
exponeringar. 

46. statspapper: statspapper enligt definitionen i artikel 4.1.61 i direk­
tiv 2014/65/EU. 

47. portföljkompression: en riskreduceringstjänst, där två eller fler mot­
parter helt eller delvis avslutar några av eller alla de derivat som 
lämnats av dessa motparter för att ingå i portföljkompressionen och 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 
2009 om upptagande och utövande av försäkrings- och återförsäkringsverk­
samhet (Solvens II) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1). 

( 2 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om 
samordning av lagar och andra författningar som avser företag för kollektiva 
investeringar i överlåtbara värdepapper (fondföretag) (EUT L 302, 
17.11.2009, s. 32). 

( 3 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om 
verksamhet i och tillsyn över tjänstepensionsinstitut (EUT L 235, 23.9.2003, 
s. 10). 

( 4 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om 
förvaltare av alternativa investeringsfonder samt om ändring av direktiven 
2003/41/EG och 2009/65/EG och förordningarna (EG) nr 1060/2009 och 
(EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1). 

( 5 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1227/2011 av 25 oktober 
2011 om upprättande av ett finansieringsinstrument för utvecklingssamarbete 
(EUT L 326, 8.12.2011, s. 1). 

( 6 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1308/2013 av den 17 de­
cember 2013 om upprättande av en samlad marknadsordning för jordbruks­
produkter och om upphävande av rådets förordningar (EEG) nr 922/72, 
(EEG) nr 234/79, (EG) nr 1037/2001 och (EG) nr 1234/2007 (EUT L 347, 
20.12.2013, s. 671).
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ersätta de derivat som avslutats med ett annat derivat vars kom­
binerade nominella värde är mindre än det kombinerade nominella 
värdet för de derivat som avslutats. 

▼M1 
48. byte av kontrakt mot fysiska varor: en transaktion rörande derivat­

kontrakt eller annat finansiellt instrument som förutsätter samtidig 
leverans av samma mängd av en underliggande fysisk tillgång. 

49. paketorder: en order som är prissatt som en enda enhet 

a) för genomförande av ett byte av kontrakt mot fysiska varor, 
eller 

b) i två eller flera finansiella instrument, för genomförande av en 
pakettransaktion. 

50. pakettransaktion: 

a) ett byte av kontrakt mot fysiska varor, eller 

b) en transaktion som innebär ett genomförande av två eller flera 
sammansatta transaktioner avseende finansiella instrument och 
som uppfyller samtliga följande kriterier: 

i) Transaktionen genomförs mellan två eller flera motparter. 

ii) Varje komponent i transaktionen innebär en relevant ekono­
misk eller finansiell risk med anknytning till samtliga andra 
komponenter. 

iii) Genomförandet av varje komponent sker samtidigt och för­
utsätter genomförandet av samtliga andra komponenter. 

▼B 
2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i en­
lighet med artikel 50 för att precisera vissa tekniska detaljer i definitio­
nerna i punkt 1, för att anpassa dem till marknadsutvecklingen. 

AVDELNING II 

TRANSPARENS NÄR DET GÄLLER HANDELSPLATSER 

KAPITEL 1 

Transparens när det gäller aktieinstrument 

Artikel 3 

Krav på transparens före handel på handelsplatser för aktier, 
depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande 

finansiella instrument 

1. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska offentliggöra aktuella köp- och säljbud och orderdjupet vid 
de priser som visas i deras system för aktier, depåbevis, börshandlade 
fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument som handlas 

▼B
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på en handelsplats. Det kravet ska även gälla för genomförbara intres­
seanmälningar. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver 
en handelsplats ska under den tid då marknaderna normalt är öppna 
kontinuerligt offentliggöra den informationen. 

2. De transparenskrav som avses i punkt 1 ska anpassas för olika 
kategorier av handelssystem, däribland orderbokssystem, budbaserade 
system, hybridsystem samt system med periodiskt återkommande auk­
tioner. 

3. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska på rimliga affärsvillkor och på icke-diskriminerande grun­
der ge tillträde till de arrangemang de använder för att offentliggöra den 
information som avses i punkt 1 till värdepappersföretag som enligt 
artikel 14 är skyldiga att offentliggöra sina bud i fråga om aktier, de­
påbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella 
instrument. 

Artikel 4 

Undantag när det gäller aktieinstrument 

1. Behöriga myndigheter ska kunna medge undantag från kravet för 
marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en handelsplats 
att offentliggöra den information som avses i artikel 3.1 när det gäller 
följande: 

a) System som matchar order som är baserade på en handelsmetod där 
priset på det finansiella instrument som avses i artikel 3.1 härleds 
från en handelsplats där det finansiella instrumentet först togs upp till 
handel eller den mest relevanta marknaden vad gäller likviditet, där 
referenspriset är allmänt tillgängligt och betraktas som ett tillförlitligt 
referenspris av marknadsdeltagare. För fortsatt användning av det 
undantaget ska de villkor som anges i artikel 5 gälla. 

b) System som resulterar i manuella avslut som 

i) genomförs till en kurs som faller inom det aktuella volymvägda 
intervallet (spread) mellan köp- och säljkurs i orderboken eller 
ligger inom intervallet mellan marknadsgaranternas köp- och 
säljbud på den handelsplats som driver systemet, varvid villkoren 
som anges i artikel 5 ska gälla, 

ii) avser illikvida aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat 
eller andra liknande finansiella instrument som inte omfattas av 
begreppet likvid marknad och som genomförs inom en viss pro­
centandel av ett lämpligt referenspris, där procentandelen och 
referenspriset ska ha fastställts i förväg av systemoperatören, 
eller 

iii) är föremål för andra villkor än det aktuella marknadspriset för 
det finansiella instrumentet. 

▼B
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c) Order av större omfattning än normalt på marknaden. 

d) Order som genom en orderhanteringsfacilitet på handelsplatsen hålls 
dolda i avvaktan på att de senare ska visas. 

2. Det referenspris som avses i punkt 1 a ska fastställas genom något 
av följande värden: 

a) Mittpunkten inom de aktuella köp- och säljbuden på den handels­
plats där det finansiella instrumentet först togs upp till handel eller 
den mest relevanta marknaden i termer av likviditet. 

b) När det pris som avses i led a inte finns tillgängligt, öppnings- eller 
slutkurs för den relevanta handelssessionen. 

För order ska de priser som avses i led b endast användas som referens 
utanför den kontinuerliga handelsfasen av den relevanta handelssessio­
nen. 

3. När handelsplatser utnyttjar system som formaliserar manuella av­
slut i enlighet med punkt 1 b i ska 

a) dessa transaktioner genomföras i enlighet med handelsplatsens regler, 

b) handelsplatsen se till att det finns arrangemang, system och förfaran­
den för att förhindra och upptäcka marknadsmissbruk eller försök till 
marknadsmissbruk i samband med sådana manuella avslut, i enlighet 
med artikel 16 i förordning (EU) nr 596/2014, 

c) handelsplatsen inrätta, upprätthålla och tillämpa system för att upp­
täcka eventuella försök att utnyttja undantaget för att kringgå andra 
krav i denna förordning eller i direktiv 2014/65/EU och rapportera 
sådana försök till den behöriga myndigheten. 

När en behörig myndighet beviljar undantag enligt punkt 1 b i eller 1 b 
iii ska denna behöriga myndighet övervaka hur handelsplatsen utnyttjar 
undantaget, för att försäkra sig om att villkoren för utnyttjandet av 
undantaget respekteras. 

4. Innan undantag medges enligt punkt 1, ska behöriga myndigheter 
underrätta Esma och andra behöriga myndigheter om hur varje enskilt 
undantag är avsett att användas samt förklara hur det ska tillämpas, 
inklusive uppgifter om den handelsplats där referenspriset fastställs en­
ligt punkt 1 a. Avsikten att medge ett undantag ska anmälas minst fyra 
månader innan undantaget ska börja gälla. Esma ska, inom två månader 
efter det att anmälan mottagits, avge ett icke bindande yttrande till 
behöriga myndigheter som fastställer i vad mån undantaget är förenligt 
med de krav som anges i punkt 1 och som specificeras i de tekniska 
standarder för tillsyn som antagits enligt punkt 6. Om den behöriga 
myndigheten medger ett undantag och en annan medlemsstats behöriga 
myndighet invänder kan den berörda myndigheten på nytt hänskjuta 
ärendet till Esma, som kan utöva de befogenheter som den tilldelats 

▼B



 

02014R0600 — SV — 26.06.2021 — 004.001 — 11 

enligt artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010. Esma ska övervaka 
hur undantagen tillämpas och lägga fram en årlig rapport för kommis­
sionen om hur tillämpningen sker i praktiken. 

5. En behörig myndighet får, antingen på eget initiativ eller på be­
gäran av en annan behörig myndighet, återkalla ett undantag som be­
viljats enligt punkt 1, såsom anges i punkt 6 om den konstaterar att 
undantaget tillämpas på ett sätt som avviker från dess ursprungliga syfte 
eller om den anser att undantaget används för att kringgå de bestäm­
melser som fastställs i denna artikel. 

Behöriga myndigheter ska underrätta Esma och andra behöriga myndig­
heter om ett sådant återkallande och lämna en fullständig motivering av 
sitt beslut. 

6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera följande: 

a) De köp- och säljbud eller utsedda marknadsgaranters bud och det 
orderdjup vid dessa priser som ska offentliggöras för varje berörd 
kategori av finansiella instrument i enlighet med artikel 3.1, med 
beaktande av den nödvändiga anpassningen för olika kategorier av 
handelssystem i enlighet med vad som anges i artikel 3.2. 

b) De mest relevanta marknaderna i termer av likviditet för ett finansi­
ellt instrument, i enlighet med punkt 1 a. 

c) De specifika egenskaperna hos ett manuellt avslut, när det gäller de 
olika sätt på vilka en medlem eller deltagare på en handelsplats kan 
genomföra ett sådant manuellt avslut. 

d) De manuella avslut som inte bidrar till prisbildningen vilka omfattas 
av undantaget i punkt 1 b iii. 

e) Storleken på order som är av stor omfattning och typen och minimis­
torleken på order som genom en orderhanteringsfacilitet på en han­
delsplats hålls dolda i avvaktan på att de senare ska visas, för vilka 
det kan göras undantag från kravet på uppgifter före handel enligt 
punkt 1 för varje berörd kategori av finansiella instrument. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

7. Undantag som medgetts av behöriga myndigheter i enlighet med 
artiklarna 29.2 och 44.2 i direktiv 2004/39/EG och artiklarna 18, 19 och 
20 i förordning (EG) nr 1287/2006 före den ►M1 3 januari 2018 ◄ 
ska granskas av Esma senast den ►M1 3 januari 2020 ◄. Esma ska 
avge ett yttrande till berörda behöriga myndighet som fastställer i vad 
mån varje enskilt undantag fortfarande är förenligt med bestämmelserna 
i denna förordning och i tekniska standarder för tillsyn som grundar sig 
på denna förordning. 

▼B
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Artikel 5 

Volymtaksmekanism 

1. För att säkerställa att användningen av undantag enligt artikel 4.1 a 
och 4.1 b i inte otillbörligen skadar prisbildningen, ska handeln enligt 
dessa undantag begränsas enligt följande: 

a) Procentandelen handel i ett finansiellt instrument på en handelsplats 
enligt de undantagen ska begränsas till 4 % av den totala handels­
volymen för det finansiella instrumentet på samtliga handelsplatser i 
unionen under de föregående tolv månaderna. 

b) Den totala handeln i unionen i ett finansiellt instrument enligt de 
undantagen ska begränsas till 8 % av den totala handelsvolymen för 
det finansiella instrumentet på samtliga handelsplatser i unionen un­
der de föregående 12 månaderna. 

Den volymtaksmekanismen ska inte gälla för manuella avslut som avser 
aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat eller andra liknande 
finansiella instrument för vilka det inte finns en likvid marknad i enlig­
het med artikel 2.1.17 b och som genomförs inom en viss procentandel 
av ett lämpligt referenspris som avses i artikel 4.1 b ii eller för manuella 
avslut som omfattas av andra villkor än det aktuella marknadspriset för 
det finansiella instrumentet som avses i artikel 4.1 b iii. 

2. När procentandelen handel i ett finansiellt instrument på en han­
delsplats enligt undantagen har överskridit den gräns som avses i punkt 
1 a, ska den behöriga myndighet som godkände denna handelsplats 
användning av de undantagen inom två arbetsdagar upphäva rätten att 
använda dem på denna handelsplats för detta finansiella instrument 
under en period av sex månader på grundval av de uppgifter som of­
fentliggjorts av Esma som avses i punkt 4. 

3. När procentandelen handel i ett finansiellt instrument på samtliga 
handelsplatser i unionen enligt de undantagen har överskridit den gräns 
som avses i punkt 1 b, ska samtliga behöriga myndigheter inom två 
arbetsdagar upphäva rätten att använda dessa undantag i hela unionen 
under en period av sex månader. 

4. Esma ska inom fem arbetsdagar efter utgången av varje kalender­
månad offentliggöra den totala EU-handelsvolymen per finansiellt in­
strument under de föregående tolv månaderna, procentandelen handel i 
ett finansiellt instrument i hela unionen enligt de undantagen och på 
varje handelsplats under de föregående tolv månaderna samt den metod 
som används för att härleda de procentandelarna. 

5. Om det i den rapport som avses i punkt 4 framgår att det finns en eller 
flera handelsplatser där handeln med finansiella instrument enligt undan­
tagen har överskridit 3,75 % av den totala handelsvolymen i unionen för 

▼B



 

02014R0600 — SV — 26.06.2021 — 004.001 — 13 

det finansiella instrumentet, baserat på de föregående tolv månadernas 
handel, ska Esma offentliggöra en ytterligare rapport inom fem arbets­
dagar efter den 15:e dagen i den kalendermånad i vilken den rapport 
som avses i punkt 4 har offentliggjorts. Den rapporten ska innehålla den 
information som specificeras i punkt 4 avseende de finansiella instrument 
för vilka på 3,75 % har överskridits. 

6. Om det i den rapport som avses i punkt 4 framgår att den totala 
handelsvolymen inom unionen med enskilda finansiella instrument en­
ligt undantagen har överskridit 7,75 % av den totala handelsvolymen i 
unionen för något av instrumenten, baserat på de föregående tolv må­
nadernas handel, ska Esma offentliggöra en ytterligare rapport inom fem 
arbetsdagar efter den 15:e dagen i den kalendermånad i vilken den 
rapport som avses i punkt 4 har offentliggjorts. Denna rapport ska 
innehålla den information som specificeras i punkt 4 avseende de fi­
nansiella instrument för vilka det ovannämnda tröskelvärdet på 7,75 % 
har överskridits. 

7. För att säkerställa en tillförlitlig grund för övervakningen av den 
handel som sker enligt de undantagen och för fastställandet av huruvida 
de gränser som avses i punkt 1 har överskridits ska operatörer av 
handelsplatser vara skyldiga att ha system och förfaranden som 

a) gör det möjligt att identifiera alla transaktioner som har ägt rum på 
den egna handelsplatsen enligt de undantagen, och 

b) säkerställer att de inte under några omständigheter överskrider de 
enligt punkt 1 a tillåtna procentandelarna handel enligt de undanta­
gen. 

8. Perioden för vilken Esmas ska offentliggöra handelsdata, och un­
der vilken handel med ett finansiellt instrument enligt de undantagen 
ska övervakas, ska inledas den ►M1 3 januari 2017 ◄. Utan att det 
påverkar tillämpningen av artikel 4.5 ska de behöriga myndigheterna ha 
befogenhet att från och med den dag då denna förordning börjar till­
lämpas upphäva rätten att använda de undantagen på månatlig basis. 

9. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn, som 
specificerar vilken metod, inbegripet anmälan av transaktioner, Esma 
använder för att sammanställa, beräkna och offentliggöra transaktions­
uppgifterna, i enlighet med punkt 4, i syfte att lämna korrekta mätningar 
av den totala handelsvolymen per finansiellt instrument och de procent­
andelar handel som använder de undantagen i unionen och per handels­
plats. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B
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Artikel 6 

Krav på transparens efter handel på handelsplatser för aktier, 
depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande 

finansiella instrument 

1. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska offentliggöra pris, volym och tidpunkt för de transaktioner 
som utförts med aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och 
andra liknande finansiella instrument som handlas på denna handels­
plats. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska offentliggöra alla uppgifter som rör sådana transaktioner så 
nära realtid som det är tekniskt möjligt. 

2. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska på rimliga affärsvillkor och på icke-diskriminerande grun­
der ge tillträde till de arrangemang de använder för att offentliggöra den 
information som avses i punkt 1 i denna artikel till värdepappersföretag 
som enligt artikel 20 är skyldiga att offentliggöra närmare uppgifter om 
sina transaktioner med aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat 
och andra liknande finansiella instrument. 

Artikel 7 

Tillstånd att skjuta upp offentliggörande 

1. Behöriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatörer och vär­
depappersföretag som driver en handelsplats tillstånd att skjuta upp 
offentliggörandet av uppgifter om transaktioner baserat på deras typ 
eller storlek. 

Behöriga myndigheter ska framför allt kunna tillåta att offentliggörandet 
skjuts upp för transaktioner som är av större omfattning än normalt på 
marknaden för ifrågavarande aktie, depåbevis, börshandlade fond, certi­
fikat och andra liknande finansiella instrument eller kategorier av aktier, 
depåbevis, börshandlade fonder, certifikat eller liknande finansiella in­
strument. 

Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en handelsplats 
ska på förhand inhämta tillstånd från behöriga myndigheter för de fö­
reslagna arrangemangen för uppskjutet offentliggörande och tydligt in­
formera marknadsaktörer och allmänheten om de arrangemangen. Esma 
ska övervaka hur de arrangemangen för ett uppskjutet offentliggörande 
tillämpas och lägga fram en årlig rapport för kommissionen om hur de 
används i praktiken. 

Om en behörig myndighet tillåter att ett offentliggörande skjuts upp och 
en annan medlemsstats behöriga myndighet invänder mot detta upp­
skjutande eller mot hur den beviljade auktorisationen faktiskt tillämpas, 
kan den berörda behöriga myndigheten på nytt hänskjuta ärendet till 
Esma, som kan utöva de befogenheter som den tilldelats enligt artikel 19 
i förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B
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2. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera följande på ett sådant sätt att den information som krävs 
enligt artikel 64 i direktiv2014/65/EU kan offentliggöras: 

a) De uppgifter om transaktioner som värdepappersföretag, däribland 
systematiska internhandlare samt marknadsoperatörer och värdepap­
persföretag som driver en handelsplats, ska offentliggöra för varje 
berörd kategori av finansiella instrument i enlighet med artikel 6.1, 
inklusive identifieringskoder för de olika kategorier av transaktioner 
som offentliggörs enligt artiklarna 6.1 och 20, med åtskillnad mellan 
dem som bestäms av faktorer som i första hand har samband med 
värderingen av de finansiella instrumenten och dem som fastställs 
genom andra faktorer. 

b) Den tidsgräns som kan anses förenlig med kravet på offentliggörande 
så nära realtid som möjligt, inklusive när transaktionerna genomförs 
utanför marknadernas normala öppettider. 

c) Villkoren för att ge värdepappersföretag, däribland systematiska in­
ternhandlare, marknadsoperatörer och värdepappersföretag som dri­
ver en handelsplats, tillstånd att skjuta upp offentliggörandet av upp­
gifter om transaktioner för varje berörd kategori av finansiella in­
strument i enlighet med punkt 1 i den här artikeln och artikel 20.1. 

d) De kriterier som ska gälla när det fastställs för vilka transaktioner 
man på grundval av storleken eller typ, inklusive likviditetsprofil, för 
varje aktie, depåbevis, börshandlad fond, certifikat eller liknande 
finansiellt instrument kan tillåta att offentliggörandet skjuts upp för 
varje enskild kategori av finansiella instrument. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

KAPITEL 2 

Transparens när det gäller icke-aktierelaterade instrument 

Artikel 8 

Krav på transparens före handel på handelsplatser för obligationer, 
strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och derivat 

1. ►M1 Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en 
handelsplats ska offentliggöra aktuella köp- och säljbud och orderdjupet 
vid dessa priser som visas i deras system, för obligationer, strukturerade 
finansiella produkter, utsläppsrätter och derivat som handlas på en han­
delsplats samt paketorder. ◄ Marknadsoperatörer och värdepappersföre­
tag som driver en handelsplats ska under den tid då marknaderna nor­
malt är öppna kontinuerligt offentliggöra den informationen. Denna 
skyldighet att offentliggöra gäller inte sådana icke-finansiella motparters 

▼B
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derivattransaktioner som på ett objektivt mätbart sätt minskar de risker 
som är direkt kopplade till den icke-finansiella motpartens eller denna 
koncerns affärsverksamhet eller likviditetsförvaltning. 

2. De transparenskrav som avses i punkt 1 ska anpassas till olika 
kategorier av handelssystem, inbegripet orderbokssystem, budbaserade 
system, hybridsystem, system med periodiskt återkommande auktioner 
samt röstbaserade handelssystem. 

3. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska på rimliga affärsvillkor och på icke-diskriminerande grun­
der ge tillträde till de arrangemang de använder för att offentliggöra den 
information som avses i punkt 1 till värdepappersföretag som enligt 
artikel 18 är skyldiga att offentliggöra sina bud i fråga om obligationer, 
strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och derivat. 

4. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska, om undantag medges i enlighet med artikel 9.1 b, offent­
liggöra åtminstone ett preliminärt sälj- och köpbud före handel som 
ligger nära det orderpris som visas i deras system, för obligationer, 
strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och derivat som hand­
las på en handelsplats. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag 
som driver en handelsplats ska, under den tid då marknaderna normalt 
är öppna, på lämplig elektronisk väg kontinuerligt offentliggöra den 
informationen. De arrangemangen ska säkerställa att information till­
handahålls på rimliga affärsvillkor och på icke-diskriminerande grunder. 

Artikel 9 

Undantag när det gäller icke aktierelaterade instrument 

1. Behöriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatörer och vär­
depappersföretag som driver en handelsplats undantag från kravet att 
offentliggöra den information som avses i artikel 8.1 för 

a) order av större omfattning än normalt på marknaden och order som 
genom en orderhanteringsfacilitet på handelsplatsen hålls dolda i 
avvaktan på att de senare ska visas, 

b) genomförbara intresseanmälningar gällande RFQ-system och röstba­
seradehandelssystem som överstiger den storlek som är specifik för 
det finansiella instrumentet, som skulle utsätta tillhandahållare av 
likviditet för otillbörlig risk och som tar hänsyn till huruvida de 
berörda marknadsaktörerna är icke-professionella eller professionella 
investerare, 

▼B
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c) derivat som inte är föremål för den handelsskyldighet som fastställs i 
artikel 28 och andra finansiella instrument för vilka det saknas en 
likvid marknad, 

▼M1 
d) order avseende genomförande av ett byte av kontrakt mot fysiska 

varor, 

e) paketorder som uppfyller något av följande villkor: 

i) Minst en av komponenterna är ett finansiellt instrument för vilket 
det inte finns en likvid marknad, såvida det inte finns en likvid 
marknad för paketordern i dess helhet. 

ii) Minst en av komponenterna är av stor omfattning jämfört med 
den normala marknadsstorleken, såvida det inte finns en likvid 
marknad för paketordern i dess helhet. 

iii) Alla dess komponenter genomförs via ett RFQ-system eller röst­
baserat handelssystem, och är större än den specifika storleken 
för instrumentet. 

▼B 
2. Innan undantag medges enligt punkt 1 ska behöriga myndigheter 
underrätta Esma och andra behöriga myndigheter om hur varje enskilt 
undantag är avsett att användas samt förklara hur de ska tillämpas. 
Avsikten att medge ett undantag ska anmälas minst fyra månader innan 
undantaget ska börja gälla. Esma ska, inom två månader efter det att 
anmälan mottagits, avge ett yttrande till behöriga myndigheter som fast­
ställer i vad mån undantaget är förenligt med de krav som anges i punkt 
1 och som specificeras i de tekniska standarder för tillsyn som antagits 
enligt punkt 5. Om den behöriga myndigheten medger ett undantag och 
en annan medlemsstats behöriga myndighet invänder kan den berörda 
myndigheten på nytt hänskjuta ärendet till Esma, som kan utöva de 
befogenheter som den tilldelats enligt artikel 19 i förordning (EU) nr 
1095/2010. Esma ska övervaka hur undantagen tillämpas och lägga 
fram en årlig rapport för kommissionen om hur tillämpningen sker i 
praktiken. 

▼M1 
2a. Behöriga myndigheter ska kunna medge undantag från det krav 
som avses i artikel 8.1 för varje enskild komponent i en paketorder. 

▼B 
3. Behöriga myndigheter får, antingen på eget initiativ eller på begä­
ran av andra behöriga myndigheter, återkalla ett undantag som medgetts 
enligt punkt 1 om de konstaterar att undantaget används på ett sätt som 
avviker från dess ursprungliga syfte eller om de anser att undantaget 
används för att kringgå de krav som fastställs i denna artikel. 

Behöriga myndigheter ska utan dröjsmål och innan återkallandet träder i 
kraft underrätta Esma och andra behöriga myndigheter om ett sådant 
återkallande och lämna en fullständig motivering av sitt beslut. 

4. Den behöriga myndighet som ansvarar för tillsynen över en eller 
flera handelsplatser där en kategori av obligationer, strukturerade finan­
siella produkter, utsläppsrätter eller derivat handlas får, om likviditeten 
för den kategorin av finansiella instrument sjunker under ett specificerat 

▼B
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tröskelvärde, tillfälligt upphäva de skyldigheter som avses i artikel 8. Det 
specificerade tröskelvärdet ska fastställas på grundval av objektiva kri­
terier som är specifika för marknaden för det berörda finansiella instru­
mentet. Meddelande om ett sådant tillfälligt upphävande ska offentliggö­
ras på den berörda behöriga myndighetens webbplats. 

Det tillfälliga upphävandet ska gälla en inledande period på högst tre 
månader räknat från dagen för dess offentliggörande på den berörda 
behöriga myndighetens webbplats. Detta tillfälliga upphävande får för­
längas med ytterligare perioder på högst tre månader åt gången om 
skälen för det tillfälliga upphävandet kvarstår. Om det tillfälliga upp­
hävandet inte förlängs efter denna period på tre månader ska det auto­
matiskt upphöra att gälla. 

Innan de skyldigheter som avses i artikel 8 tillfälligt upphävs eller det 
tillfälliga upphävandet förlängs enligt denna punkt ska den relevanta 
behöriga myndigheten underrätta Esma om sin avsikt och ge en för­
klaring. Esma ska så snart som möjligt avge ett yttrande till den behö­
riga myndigheten om huruvida Esma anser att det tillfälliga upphävan­
det eller förlängningen av det tillfälliga upphävandet är berättigad i 
enlighet med första och andra styckena. 

5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera följande: 

a) Parametrarna och metoderna för att beräkna det tröskelvärde för lik­
viditet som avses i punkt 4 vad gäller det finansiella instrumentet. De 
parametrar och metoder som medlemsstaterna ska tillämpa för att 
beräkna tröskelvärdet ska fastställas på ett sådant sätt att när trös­
kelvärdet nås motsvarar detta en betydande minskning av likviditeten 
på alla handelsplatser inom unionen för det berörda finansiella in­
strumentet utifrån de kriterier som används enligt artikel 2.1.17. 

b) De köp- och säljbud och det orderdjup vid dessa priser, eller de 
preliminära köp- och säljbud som ligger nära orderpriset, som ska 
offentliggöras för varje berörd kategori av finansiella instrument i 
enlighet med artikel 8.1 och 8.4, med beaktande av den nödvändiga 
anpassningen för olika kategorier av handelssystem som avses i 
artikel 8.2. 

c) Storleken på order av stor omfattning och typen och minimistorleken 
på order som genom en orderhanteringsfacilitet hålls dolda i avvak­
tan på att de senare ska visas för vilka undantag från kravet på 
information före handel kan medges enligt punkt 1 för varje berörd 
kategori av finansiella instrument. 

d) Den storlek som är specifik för det finansiella instrument som avses i 
punkt 1 b och definitionen av RFQ-system och röstbaserade handels­
system för vilka undantag kan medges från kravet på information 
före handel enligt punkt 1. 

▼B
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Vid fastställandet av den specifika storleken för finansiella instrumentet 
som skulle utsätta tillhandahållare av likviditet för otillbörliga risker och 
som tar hänsyn till huruvida de berörda marknadsaktörerna är icke-pro­
fessionella eller professionella investerare, i enlighet med punkt 1 b, ska 
Esma ta följande faktorer i beaktande: 

i) Huruvida tillhandahållare av likviditet, vid sådana storlekar, skulle 
kunna säkra sina risker. 

ii) När en marknad för finansiella instrumentet, eller en kategori av 
finansiella instrument, delvis består av icke-professionella investera­
re, det genomsnittliga värdet av de transaktioner som genomförs av 
dessa investerare. 

e) De finansiella instrument eller kategorier av finansiella instrument 
för vilka det saknas en likvid marknad där undantag från kravet på 
information före handel kan medges enligt punkt 1. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M1 
6. I syfte att säkerställa en konsekvent tillämpning av punkt 1 e leden 
i och ii ska Esma utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för 
att fastställa en metod för att avgöra för vilka paketorder som det finns 
en likvid marknad. Vid utarbetandet av en sådan metod för fastställandet 
av huruvida det finns en likvid marknad för en paketorder i dess helhet, 
ska Esma göra en bedömning av om paketet är standardiserat och ofta 
föremål för handel. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 28 februari 2017. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B 

Artikel 10 

Krav på transparens efter handel på handelsplatser för 
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter 

och derivat 

1. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska offentliggöra pris, volym och tidpunkt för de transaktioner 
som utförts med obligationer, strukturerade finansiella produkter, ut­
släppsrätter och derivat som handlas på en handelsplats. Marknadsopera­
törer och värdepappersföretag som driver en handelsplats ska offentlig­
göra alla uppgifter som rör sådana transaktioner så nära realtid som det 
är tekniskt möjligt. 

▼B
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2. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska på rimliga affärsvillkor och på icke-diskriminerande grun­
der ge tillträde till de arrangemang de använder för att offentliggöra den 
information som avses i punkt 1 till värdepappersföretag som enligt 
artikel 21 är skyldiga att offentliggöra uppgifter om sina transaktioner 
med obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och 
derivat. 

Artikel 11 

Tillstånd att skjuta upp offentliggörande 

1. Behöriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatörer och vär­
depappersföretag som driver en handelsplats tillstånd att skjuta upp 
offentliggörandet av uppgifter om transaktioner baserat på transaktio­
nens storlek eller typ. 

Behöriga myndigheter ska framför allt kunna tillåta att offentliggörandet 
skjuts upp när det gäller transaktioner som 

a) av större omfattning än normalt på marknaden för ifrågavarande 
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och 
derivat som handlas på en handelsplats eller för den kategori av 
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter eller 
derivat som handlas på en handelsplats, eller 

b) som avser en obligation, strukturerad finansiell produkt, utsläppsrätt 
eller derivat som handlas på en handelsplats eller en kategori av 
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter eller 
derivat som handlas på en handelsplats för vilken det saknas en 
likvid marknad, 

c) som överstiger en storlek som är specifik för den obligation, den 
strukturerade finansiella produkt, den utsläppsrätt eller det derivat 
som handlas på en handelsplats eller för en kategori av obligationer, 
strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter eller derivat som 
handlas på en handelsplats, som skulle utsätta tillhandahållare av 
likviditet för otillbörlig risk och som tar hänsyn till huruvida de 
berörda marknadsaktörerna är icke-professionella eller professionella 
investerare. 

Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en handelsplats 
ska på förhand inhämta tillstånd från behöriga myndigheter för de fö­
reslagna arrangemangen för uppskjutet offentliggörande och tydligt in­
formera marknadsaktörer och allmänheten om de arrangemangen. Esma 
ska övervaka hur de arrangemangen för ett uppskjutet offentliggörande 
tillämpas och lägga fram en årlig rapport för kommissionen om hur de 
används i praktiken. 

2. Den behöriga myndighet som ansvarar för tillsynen över en eller 
flera handelsplatser där en kategori av obligationer, strukturerade finan­
siella produkter, utsläppsrätter eller derivat handlas får, om likviditeten 

▼B
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för den kategorin av finansiella instrument sjunker under det tröskel­
värde som fastställs i enlighet med den metod som avses i artikel 9.5 a, 
tillfälligt upphäva de skyldigheter som avses i artikel 10. Det tröskel­
värdet ska fastställas på grundval av objektiva kriterier som är specifika 
för marknaden för det berörda finansiella instrumentet. Ett sådant till­
fälligt upphävande ska offentliggöras på den berörda behöriga myndig­
hetens webbplats. 

Det tillfälliga upphävandet ska gälla en inledande period på högst tre 
månader räknat från dagen för dess offentliggörande på den berörda 
behöriga myndighetens webbplats. Detta tillfälliga upphävande får för­
längas med ytterligare perioder på högst tre månader åt gången om 
skälen för det tillfälliga upphävandet kvarstår. Om det tillfälliga upp­
hävandet inte förlängs efter denna period på tre månader ska det auto­
matiskt upphöra att gälla. 

Innan de skyldigheter som avses i artikel 10 upphävs eller det tillfälliga 
upphävandet förlängs ska den relevanta behöriga myndigheten under­
rätta Esma om sin avsikt och ge en förklaring. Esma ska så snart som 
möjligt avge ett yttrande till den behöriga myndigheten om huruvida 
Esma anser att det tillfälliga upphävandet eller förlängningen av det 
tillfälliga upphävandet är berättigad i enlighet med första och andra 
styckena. 

3. De behöriga myndigheterna får, i samband med ett tillstånd att 
skjuta upp offentliggörandet, 

a) begära offentliggörande av begränsade uppgifter om en transaktion 
eller uppgifter om flera transaktioner i aggregerad form, eller en 
kombination därav, under perioden för uppskjutandet, 

b) tillåta att uppgifter om en enskild transaktions volym inte offentlig­
görs under en förlängd uppskjutandeperiod, 

c) när det gäller icke-aktierelaterade instrument som inte är statspapper, 
tillåta att flera transaktioner offentliggörs i aggregerad form under en 
förlängd uppskjutandeperiod, 

d) när det gäller statspapper, tillåta att flera transaktioner offentliggörs i 
aggregerad form på obestämd tid. 

När det gäller statspapper, får punkterna b och d användas antingen 
separat eller i följd, varigenom den icke offentliggjorda volymen, när 
den förlängda perioden löpt ut, kan offentliggöras i aggregerad form. 

När det gäller alla andra finansiella instrument ska de återstående upp­
gifterna om transaktionen och samtliga uppgifter om transaktionerna på 
individuell basis offentliggöras när perioden för uppskjutandet löper ut. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn på ett 
sådant sätt att den information som krävs enligt artikel 64 i direk­
tiv2014/65/EU kan offentliggöras, för att precisera följande: 

▼B
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a) De uppgifter om transaktioner som värdepappersföretag, däribland 
systematiska internhandlare, samt marknadsoperatörer och värdepap­
persföretag som driver en handelsplats, ska offentliggöra för varje 
berörd kategori av finansiella instrument i enlighet med artikel 10.1, 
inbegripet identifieringskoder för de olika kategorier av transaktioner 
som offentliggörs enligt artiklarna 10.1 och 21.1, med åtskillnad 
mellan dem som bestäms av faktorer som i första hand har samband 
med värderingen av de finansiella instrumenten och dem som fast­
ställs genom andra faktorer. 

b) Den tidsgräns som kan anses förenlig med kravet på offentliggörande 
så nära realtid som möjligt, inklusive när transaktionerna genomförs 
utanför marknadernas normala öppettider. 

c) Villkoren för att ge värdepappersföretag, däribland systematiska in­
ternhandlare, samt marknadsoperatörer och värdepappersföretag som 
driver en handelsplats tillstånd att skjuta upp offentliggörandet av 
uppgifter om transaktioner för varje berörd enskild kategori av in­
strument i enlighet med punkt 1 i den här artikeln och artikel 21.4. 

d) De kriterier som ska gälla vid fastställande av den transaktionsstorlek 
eller den typ av transaktioner för vilken uppskjutet offentliggörande 
och offentliggörande av begränsade uppgifter om en transaktion eller 
offentliggörande av uppgifter om flera transaktioner i aggregerad 
form eller underlåtande att offentliggöra en transaktions volym är 
tillåtet enligt punkt 3, med särskild hänvisning till tillstånd till en 
förlängd uppskjutandeperiod för vissa finansiella instrument bero­
ende på deras likviditet. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

KAPITEL 3 

Skyldighet att tillhandahålla uppgifter om handel separat och på 
rimliga affärsvillkor 

Artikel 12 

Skyldighet att separat tillgängliggöra uppgifter före och efter handel 

1. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska göra de uppgifter som avses i artiklarna 3, 4 och 6–11 
tillgängliga för allmänheten genom att erbjuda uppgifterna före och efter 
handel separat. 

2. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
precisera vilka uppgifter före och efter handel, inklusive på vilken de­
taljnivå, som ska offentliggöras såsom avses i punkt 1. 

▼B
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Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 13 

Skyldighet att tillgängliggöra uppgifter före och efter handel på 
rimliga affärsvillkor 

1. Marknadsoperatörer och värdepappersföretag som driver en han­
delsplats ska, på rimliga affärsvillkor, göra de uppgifter som offentlig­
gjorts i enlighet med artiklarna 3, 4 och 6–11 tillgängliga för allmän­
heten och säkerställa icke-diskriminerande tillgång till informationen. 
Sådana uppgifter ska tillhandahållas kostnadsfritt 15 minuter efter of­
fentliggörandet. 

2. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50 
som klargör vad som avses med rimliga affärsvillkor för att offentlig­
göra uppgifter såsom avses i punkt 1. 

AVDELNING III 

▼M2 
TRANSPARENS NÄR DET GÄLLER SYSTEMATISKA 
INTERNHANDLARE OCH VÄRDEPAPPERSFÖRETAG SOM 
BEDRIVER OTC-HANDEL OCH REGLER FÖRTICK SIZE FÖR 

SYSTEMATISKA INTERNHANDLARE 

▼B 

Artikel 14 

Skyldighet för systematiska internhandlare att offentliggöra fasta 
bud för aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och 

andra liknande finansiella instrument 

1. Värdepappersföretag ska offentliggöra fasta bud som avser sådana 
aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande 
finansiella instrument som handlas på en handelsplats för vilka de är 
systematiska internhandlare och för vilka det finns en likvid marknad. 

Om det saknas en likvid marknad för de finansiella instrument som 
avses i första stycket ska de systematiska internhandlarna på begäran 
informera sina kunder om bud. 

2. Den här artikeln och artiklarna 15, 16 och 17 ska gälla för syste­
matiska internhandlare när de utför transaktioner som är mindre än eller 
lika stora som standardstorleken på marknaden. Systematiska intern­
handlare ska inte omfattas av den här artikeln och artiklarna 15, 16 
och 17 när de utför transaktioner som är större än standardstorleken 
på marknaden. 

3. Systematiska internhandlare får besluta om den eller de storlekar 
för vilka de offentliggör bud. Den minsta storleken på ett bud ska minst 
motsvara 10 % av standardstorleken på marknaden för en aktie, ett 
depåbevis, en börshandlad fond, ett certifikat eller ett annat liknande 
finansiellt instrument som handlas på en handelsplats. För en specifik 

▼B
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aktie, ett specifikt depåbevis, en specifik börshandlad fond, ett specifikt 
certifikat eller ett specifikt annat liknande finansiellt instrument som 
handlas på en handelsplats ska varje bud innehålla ett bestämt köp- 
och/eller säljpris eller bestämda köp- och/eller säljpriser för en eller 
flera storlekar som kan motsvara upp till standardstorleken på mark­
naden för den kategori av aktier, depåbevis, börshandlade fonder, cer­
tifikat eller andra liknande finansiella instrument som det finansiella 
instrumentet tillhör. Priset eller priserna ska även återspegla de rådande 
villkoren på marknaden för aktien, depåbeviset, den börshandlade fon­
den, certifikatet eller det andra liknande finansiella instrumentet i fråga. 

4. Aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra lik­
nande finansiella instrument ska indelas i kategorier på grundval av det 
aritmetiska medelvärdet av de order som utförts på marknaden för det 
finansiella instrumentet i fråga. Standardstorleken på marknaden för 
varje kategori av aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och 
andra liknande finansiella instrument ska vara en storlek som motsvarar 
det aritmetiska medelvärdet av de order som utförts på marknaden för 
de finansiella instrument som ingår i varje kategori. 

5. Marknaden för varje aktie, depåbevis, börshandlad fond, certifikat 
eller annat liknande finansiellt instrument ska omfatta alla utförda order 
i unionen som avser det aktuella finansiella instrumentet, med undantag 
för dem som är storskaliga jämfört med den storlek som är normal för 
marknaden. 

6. Den behöriga myndigheten för den likviditetsmässigt mest rele­
vanta marknaden, såsom den definieras i artikel 26, ska för varje aktie, 
depåbevis, börshandlad fond, certifikat eller annat liknande finansiellt 
instrument minst en gång per år, på grundval av det aritmetiska medel­
värdet av de order som utförts på marknaden för det finansiella instru­
mentet i fråga, avgöra vilken kategori av finansiellt instrument som det 
aktuella finansiella instrumentet tillhör. Den informationen ska offent­
liggöras för alla marknadsaktörer och vidarebefordras till Esma, som ska 
offentliggöra den på sin webbplats. 

7. För att säkerställa en effektiv värdering av aktier, depåbevis, börs­
handlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och 
maximera värdepappersföretagens möjligheter att uppnå bästa möjliga 
affär för sina kunder, ska Esma utarbeta förslag till tekniska standarder 
för tillsyn i syfte att specificera arrangemangen för det offentliggörande 
av ett fast bud som avses i punkt 1, hur det ska fastställas huruvida 
priserna återspeglar rådande marknadsförhållanden enligt vad som avses 
i punkt 3 och hur den standardstorlek på marknaden som avses i punk­
terna 2 och 4 ska fastställas. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B
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Artikel 15 

Utförande av kundorder 

1. Systematiska internhandlare ska regelbundet och kontinuerligt of­
fentliggöra sina bud under den tid då marknaderna normalt är öppna. De 
får när som helst uppdatera sina bud. Vid exceptionella marknadsför­
hållanden ska de ha rätt att dra tillbaka sina bud. 

Medlemsstaterna ska kräva att företag som motsvarar definitionen av en 
systematisk internhandlare meddelar sin behöriga myndighet. Detta 
meddelande ska vidarebefordras till Esma. Esma ska upprätta en för­
teckning över alla systematiska internhandlare i unionen. 

Buden ska offentliggöras på ett sätt som gör dem lättillgängliga för 
andra marknadsaktörer på rimliga affärsvillkor. 

2. Systematiska internhandlare ska, samtidigt som de efterlever arti­
kel 27 i direktiv 2014/65/EU, utföra de order de mottar från sina kunder 
när det gäller aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och an­
dra liknande finansiella instrument för vilka de är systematiska intern­
handlare till budpriserna vid den tidpunkt då ordern mottas. 

De får emellertid i berättigade fall utföra dessa order till ett bättre pris, 
förutsatt att priset ligger inom ett offentliggjort intervall nära marknads­
förhållandena. 

3. Systematiska internhandlare får utföra order de mottar från sina 
professionella kunder till priser som skiljer sig från deras budpriser utan 
att behöva uppfylla de krav som anges i punkt 2, när det gäller trans­
aktioner där utförande av en order i flera värdepapper är en del av en 
enda transaktion eller i fråga om order som är underkastade andra vill­
kor än det aktuella marknadspriset. 

4. I en situation då en systematisk internhandlare som endast offent­
liggör ett bud, eller vars högsta bud avser en storlek som är mindre än 
standardstorleken på marknaden, mottar en kundorder som avser en 
storlek som är större än den storlek som budet avser men mindre än 
standardstorleken, får denne besluta att utföra den del av ordern som 
överstiger den storleken som budet avser, under förutsättning att den 
utförs till det offentliggjorda priset, utom då något annat medges enligt 
villkoren i punkterna 2 och 3. I de fall då den systematiske internhand­
laren avger bud för olika storlekar och mottar en order mellan dessa 
storlekar som denne väljer att utföra, ska denne utföra ordern till ett av 
de offentliggjorda priserna i enlighet med artikel 28 i direktiv 
2014/65/EU, utom då något annat medges enligt villkoren i punkterna 
2 och 3 i denna artikel. 

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i en­
lighet med artikel 50 som klargör vad som avses med rimliga affärs­
villkor för offentliggörande av bud enligt punkt 1. 

▼B
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Artikel 16 

Behöriga myndigheters skyldigheter 

De behöriga myndigheterna ska kontrollera följande: 

a) Att värdepappersföretagen regelbundet uppdaterar de köp- och sälj­
priser som offentliggörs i enlighet med artikel 14, och att de har 
priser som är representativa för rådande marknadsförhållanden. 

b) Att värdepappersföretagen iakttar villkoren för bättre priser enligt 
artikel 15.2. 

Artikel 17 

Tillgång till bud 

1. Systematiska internhandlare ska, på grundval av sin affärspolicy 
och på ett objektivt icke-diskriminerande sätt, tillåtas avgöra vilka kun­
der de ger tillgång till sina bud. De ska därför ha tydliga bestämmelser 
som reglerar tillgången till buden. Systematiska internhandlare får vägra 
att ingå eller får avbryta affärsförbindelser med kunder på grundval av 
affärsmässiga överväganden som kundens kreditvärdighet, motpartsrisk 
och den slutliga avvecklingen av transaktionen. 

2. I syfte att begränsa risken att exponeras för flera transaktioner 
gentemot samma kund ska systematiska internhandlare tillåtas att på 
ett icke-diskriminerande sätt begränsa det antal transaktioner gentemot 
samma kund som de åtar sig att inleda på de offentliggjorda villkoren. 
De får på ett icke-diskriminerande sätt och i enlighet med artikel 28 i 
direktiv 2014/65/EU begränsa det totala antalet transaktioner gentemot 
olika kunder vid samma tidpunkt, förutsatt att detta endast är tillåtet om 
antalet och/eller volymen av de order som kunderna efterfrågar avsevärt 
överstiger normen. 

3. För att säkerställa en effektiv värdering av aktier, depåbevis, börs­
handlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och 
maximera värdepappersföretagens möjligheter att uppnå bästa möjliga 
affär för sina kunder, ska kommissionen anta delegerade akter i enlighet 
med artikel 50 som anger 

a) de kriterier som specificerar när ett bud offentliggörs regelbundet och 
fortlöpande och på ett sätt som gör det lättillgängligt som avses i 
artikel 15.1 samt som specificerar med vilka medel värdepappers­
företagen kan uppfylla sina förpliktelser att offentliggöra sina bud, 
inbegripet möjligheterna att utnyttja 

i) systemen på en reglerad marknad som har tagit upp det finansi­
ella instrumentet i fråga till handel, 

ii) genom en APA, 

iii) egna arrangemang, 

b) de kriterier som specificerar de transaktioner där utförandet i flera 
värdepapper är en del av en transaktion eller de order som omfattas 
av andra villkor än det aktuella marknadspriset som avses i arti­
kel 15.3, 

▼B
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c) de kriterier som specificerar vad som kan anses vara exceptionella 
marknadsförhållanden som tillåter tillbakadragande av bud samt vill­
koren för uppdatering av bud som avses i artikel 15.1, 

d) de kriterier som specificerar när antalet och/eller volymen av de 
order som kunderna efterfrågar avsevärt överstiger normen som av­
ses i punkt 2, 

e) de kriterier som specificerar när priserna ligger inom ett offentligg­
jort intervall nära de marknadsförhållanden som avses i artikel 15.2. 

▼M2 

Artikel 17a 

Tick size 

Systematiska internhandlares bud, prisförbättringar av dessa bud och 
utförandepriser ska vara förenliga med tick size som fastställs i enlighet 
med artikel 49 i direktiv 2014/65/EU. 

Tillämpningen av tick size ska inte hindra systematiska internhandlare 
från att anpassa större order till mittpunkten för de aktuella köp- och 
säljkurserna. 

▼B 

Artikel 18 

Skyldighet för systematiska internhandlare att offentliggöra fasta bud 
avseende obligationer, strukturerade finansiella produkter, 

utsläppsrätter och derivat 

1. Värdepappersföretag ska offentliggöra fasta bud avseende de ob­
ligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och derivat 
som handlas på en handelsplats för vilka de är systematiska internhand­
lare och för vilka det finns en likvid marknad, när följande villkor är 
uppfyllda: 

a) De uppmanas att lämna bud av en kund till den systematiska intern­
handlaren. 

b) De samtycker till att lämna ett bud. 

2. När det rör sig om obligationer, strukturerade finansiella produk­
ter, utsläppsrätter och derivat som handlas på en handelsplats för vilka 
det saknas en likvid marknad, ska de systematiska internhandlarna på 
begäran ge bud till sina kunder, om de samtycker till att lämna ett bud. 
De kan befrias från denna skyldighet när villkoren i artikel 9.1 är upp­
fyllda. 

3. Systematiska internhandlare får när som helst uppdatera sina bud. 
De får dra tillbaka sina bud vid exceptionella marknadsförhållanden. 

4. Medlemsstaterna ska kräva att företag som motsvarar definitionen 
av en systematisk internhandlare meddelar sin behöriga myndighet. 
Detta meddelande ska vidarebefordras till Esma. Esma ska upprätta en 
förteckning över alla systematiska internhandlare i unionen. 

5. Systematiska internhandlare ska göra de fasta bud som offentlig­
gjorts i enlighet med punkt 1 tillgängliga för sina andra kunder. De ska 
dock tillåtas att, på grundval av sin affärspolicy och på ett objektivt 
icke-diskriminerande sätt, avgöra vilka kunder de ger tillgång till sina 
bud. Systematiska internhandlare ska därför ha tydliga bestämmelser 

▼B
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som reglerar tillgången till buden. Systematiska internhandlare får vägra 
att ingå eller får avbryta affärsförbindelser med kunder på grundval av 
affärsmässiga överväganden som kundens kreditvärdighet, motpartsrisk 
och den slutliga avvecklingen av transaktionen. 

6. Systematiska internhandlare ska åta sig att utföra transaktioner 
enligt offentliggjorda villkor med varje annan kund för vilken budet 
gjorts tillgängligt i enlighet med punkt 5, när budet avser en storlek 
som motsvarar eller är mindre än den storlek som är specifik för det 
finansiella instrumentet, som fastställts i enlighet med artikel 9.5 d. 

Systematiska internhandlare ska inte omfattas av skyldigheten att offent­
liggöra fasta bud enligt punkt 1 för finansiella instrument som under­
stiger det tröskelvärde för likviditet som fastställts i enlighet med arti­
kel 9.4. 

7. Systematiska internhandlare ska ha rätt att fastställa icke-diskrimi­
nerande och transparenta gränser för antalet transaktioner de åtar sig att 
utföra med kunder inom ramen för ett bud. 

8. Bud som offentliggörs enligt punkterna 1 och 5 och de som mot­
svarar eller understiger den storlek som avses i punkt 6 ska offentlig­
göras på ett sätt som är lättillgängligt för andra marknadsaktörer på 
rimliga affärsvillkor. 

9. Budpriset eller budpriserna ska utformas så att de säkerställer att 
den systematiska internhandlaren uppfyller sina skyldigheter enligt ar­
tikel 27 i direktiv 2014/65/EU, i tillämpliga fall, och ska återspegla 
rådande marknadsförhållanden vad avser de priser som gäller vid trans­
aktioner med samma eller liknande finansiella instrument på en handels­
plats. 

De får emellertid i berättigade fall utföra order till ett bättre pris, för­
utsatt att detta pris ligger inom ett offentliggjort intervall nära mark­
nadsförhållandena. 

10. Systematiska internhandlare ska inte omfattas av den här artikeln 
när de utför transaktioner som är större än den storlek som är specifik för 
det finansiella instrumentet, som fastställts i enlighet med artikel 9.5 d. 

▼M1 
11. När det gäller en paketorder, och utan att det påverkar tillämp­
ningen av punkt 2, ska skyldigheterna i denna artikel endast gälla pa­
ketordern i dess helhet och inte komponenterna i paketordern var för 
sig. 

▼B 

Artikel 19 

Esmas övervakning 

1. Behöriga myndigheter och Esma ska övervaka tillämpningen av 
artikel 18 vad avser de storlekar vid vilka bud görs tillgängliga för kunder 
till värdepappersföretaget och andra marknadsaktörer vad avser företagets 
övriga handelsverksamhet, samt i vilken grad buden återspeglar rådande 

▼B
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marknadsförhållanden vid transaktioner med samma eller liknande finan­
siella instrument på en handelsplats. Senast den ►M1 3 januari 2020 ◄ 
ska Esma lämna en rapport till kommissionen om tillämpningen av ar­
tikel 18. Vid betydande budavgivning och handel alldeles över den trös­
kel som avses i artikel 18.6 eller utanför rådande marknadsförhållanden, 
ska Esma lämna en rapport till kommissionen före detta datum. 

2. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50 
som specificerar de storlekar som avses i artikel 18.6 vid vilka ett 
värdepappersföretag ska utföra transaktioner med varje annan kund 
som budet gjorts tillgängligt för. Den storlek som är specifik för det 
finansiella instrumentet ska fastställas i enlighet med de kriterier som 
anges i artikel 9.5 d. 

3. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50, 
som klargör vad som avses med rimliga affärsvillkor för offentliggö­
rande av bud som avses i artikel 18.8. 

Artikel 20 

Värdepappersföretagens, inklusive systematiska internhandlares, 
offentliggörande efter avslutade transaktioner, när det gäller aktier, 
depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande 

finansiella instrument 

1. Värdepappersföretag som antingen för egen eller för kunders räk­
ning genomför transaktioner med aktier, depåbevis, börshandlade fon­
der, certifikat och andra liknande finansiella instrument som handlas på 
en handelsplats, ska offentliggöra uppgifter om pris och volym för dessa 
transaktioner samt om den tidpunkt då de genomfördes. Denna infor­
mation ska offentliggöras genom en APA. 

2. Den information som offentliggörs i enlighet med punkt 1 i den 
här artikeln och tidsfristerna för offentliggörandet av den ska överens­
stämma med de krav som antagits enligt artikel 6, inbegripet de dele­
gerade akter som antagits i enlighet med artikel 7.2 a. Om de bestäm­
melser som antagits enligt artikel 7 föreskriver en uppskjuten tidsfrist 
för offentliggörande av vissa slag av transaktioner med aktier, depåbe­
vis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella in­
strument som handlas på en handelsplats ska en sådan möjlighet även 
gälla för sådana transaktioner då de genomförs utanför handelsplatser. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
specificerar följande: 

a) Identifieringskoder för de olika kategorier av transaktioner som of­
fentliggörs enligt denna artikel, med åtskillnad mellan dem som 
bestäms av faktorer som i första hand har samband med värderingen 
av de finansiella instrumenten och dem som fastställs genom andra 
faktorer. 

b) Tillämpningen av förpliktelsen enligt punkt 1 i fråga om transaktio­
ner som innebär att sådana finansiella instrument används som sä­
kerhet, för utlåning eller för andra ändamål, när transaktionen med 
finansiella instrument fastställs av andra faktorer än det finansiella 
instrumentets aktuella marknadsvärdering. 

c) Vilken transaktionspart som ska offentliggöra transaktionen i enlig­
het med punkt 1 om båda parterna är värdepappersföretag. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

▼B
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 21 

Värdepappersföretagens, inklusive systematiska internhandlares, 
offentliggörande efter avslutade transaktioner, när det gäller 
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter 

och derivat 

1. Värdepappersföretag som antingen för egen eller för kunders räk­
ning genomför transaktioner med obligationer, strukturerade finansiella 
produkter, utsläppsrätter och derivat som handlas på en handelsplats ska 
offentliggöra uppgifter om pris och volym för dessa transaktioner samt 
om den tidpunkt då de genomfördes. Den informationen ska offentlig­
göras genom en APA. 

2. Varje enskild transaktion ska offentliggöras genom en enda APA. 

3. Den information som offentliggörs i enlighet med punkt 1 och 
tidsfristerna för offentliggörandet av denna ska överensstämma med 
de krav som antagits enligt artikel 10, inbegripet de tekniska standarder 
för tillsyn som antagits i enlighet med artikel 11.4 a och 11.4 b. 

4. Behöriga myndigheter ska kunna ge tillstånd till värdepappersföre­
tag att sörja för uppskjutande av offentliggörandet, eller får begära 
offentliggörande av begränsade uppgifter om en transaktion eller upp­
gifter om flera transaktioner i aggregerad form, eller en kombination 
därav, under perioden för uppskjutandet eller får tillåta att enskilda 
transaktioners volym inte offentliggörs under en förlängd uppskjutande­
period eller att, om det gäller icke-aktierelaterade finansiella instrument 
som inte är statspapper, flera transaktioner offentliggörs i aggregerad 
form under en förlängd uppskjutandeperiod eller att, om det gäller stats­
papper, flera transaktioner offentliggörs i aggregerad form på obestämd 
tid och kan tillfälligt upphäva de skyldigheter som avses i punkt 1 på 
samma villkor som anges i artikel 11. 

Om de bestämmelser som antagits enligt artikel 11 föreskriver uppskju­
tet offentliggörande och offentliggörande av begränsade uppgifter eller 
uppgifter i aggregerad form, eller en kombination därav, eller underlå­
tande att offentliggöra volymen för vissa slag av transaktioner med 
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och deri­
vat som handlas på en handelsplats ska den möjligheten även gälla för 
sådana transaktioner då de genomförs utanför handelsplatser. 

5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn på ett 
sådant sätt att den information som krävs enligt artikel 64 i direk­
tiv2014/65/EU kan offentliggöras, för att specificera följande: 

▼B
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a) Identifieringskoder för de olika kategorier av transaktioner som of­
fentliggörs i enlighet med denna artikel, med åtskillnad mellan dem 
som bestäms av faktorer som i första hand har samband med vär­
deringen av de finansiella instrumenten och dem som fastställs ge­
nom andra faktorer. 

b) Tillämpningen av förpliktelsen enligt punkt 1 i fråga om transaktio­
ner som innebär att sådana finansiella instrument används som sä­
kerhet, för utlåning eller för andra ändamål, när transaktionen med 
finansiella instrument fastställs av andra faktorer än det finansiella 
instrumentets aktuella marknadsvärdering. 

c) Vilken transaktionspart som ska offentliggöra transaktionen i enlig­
het med punkt 1 om båda parterna är värdepappersföretag. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 22 

Tillhandahållande av information för säkerställande av transparens 
samt andra beräkningar 

1. För att kunna göra beräkningar för att fastställa kraven på trans­
parens före och efter handel samt reglering av handelsskyldigheter som 
införs genom artiklarna 3–11, 14–21 och 32 som är tillämpliga på 
finansiella instrument och för att avgöra huruvida ett värdepappersföre­
tag är en systematisk internhandlare, får de behöriga myndigheterna 
begära information från 

a) handelsplatser, 

b) APA, och 

c) CTP. 

2. Handelsplatser, APA och tillhandahållare av konsoliderad handels­
information ska under en tillräckligt lång period lagra de nödvändiga 
uppgifterna. 

3. De behöriga myndigheterna ska till Esma översända sådan infor­
mation som Esma behöver för att utarbeta de rapporter som avses i 
artikel 5.4, 5.5 och 5.6. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera innehållet och frekvensen för ansökningar om uppgifter samt 
de format och de tidsramar som handelsplatser, godkända publicerings­
arrangemang och tillhandahållare av konsoliderad handelsinformation 
måste hålla sig till när de besvarar sådana ansökningar i enlighet med 
punkt 1 samt typen av uppgifter som måste lagras och den minimiperiod 
under vilken handelsplatser, godkända publiceringsarrangemang och till­
handahållare av konsoliderad handelsinformation måste lagra uppgifter 
för att kunna besvara sådana ansökningar i enlighet med punkt 2. 

▼B
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Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10–14 i för­
ordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 23 

Handelsskyldighet för värdepappersföretag 

1. Ett värdepappersföretag ska säkerställa att de transaktioner det 
genomför med aktier som tagits upp till handel på en reglerad marknad 
eller som handlas på en handelsplats äger rum på en reglerad marknad, 
MTF-plattform eller via en systematisk internhandlare, eller på en han­
delsplats i ett tredjeland enligt villkor som bedömts som likvärdiga i 
enlighet med artikel 25.4 a, i direktiv 2014/65/EU, beroende på vad som 
är lämpligt, såvida de inte utmärks av att de 

a) utförs icke-systematiskt, ad-hoc, oregelbundet och vid sällsynta till­
fällen, eller 

b) sker mellan godtagbara och/eller professionella motparter och inte 
bidrar till prisbildningsprocessen. 

2. Ett värdepappersföretag som driver ett internt matchningssystem 
som utför kundorder i aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat 
och andra liknande finansiella instrument på multilateral basis måste se 
till att det är auktoriserat som en MTF-plattform enligt direktiv 
2014/65/EU och följer alla relevanta bestämmelser i samband med så­
dan auktorisering. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
precisera de utmärkande dragen för transaktioner med aktier som inte 
bidrar till prisbildningsprocessen enligt punkt 1, med beaktande av fall 

a) som utgör transaktioner med likviditet som inte kan tas i anspråk, 
eller 

b) där transaktioner med sådana finansiella instrument bestäms av andra 
faktorer än det finansiella instrumentets aktuella marknadsvärdering. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

AVDELNING IV 

TRANSAKTIONSRAPPORTERING 

Artikel 24 

Skyldighet att upprätthålla marknadernas integritet 

Utan att det påverkar ansvarsfördelningen för kontrollen av efterlev­
naden av förordning (EU) nr 596/2014 ska de behöriga myndigheter 
som samordnas av Esma i enlighet med artikel 31 i förordning (EU) nr 
1095/2010 övervaka verksamheten i värdepappersföretagen för att se till 
att dessa handlar hederligt, rättvist och professionellt och på ett sätt som 
främjar marknadernas integritet. 

▼B
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Artikel 25 

Skyldighet att föra register 

1. Värdepappersföretagen ska under fem års tid hålla relevanta upp­
gifter om samtliga order och samtliga transaktioner med finansiella in­
strument som de har utfört, såväl för egen räkning som för en kunds 
räkning, tillgängliga för den behöriga myndigheten. När det gäller trans­
aktioner för kunders räkning ska registren innefatta samtliga upplys­
ningar och uppgifter om kundens identitet samt de uppgifter som krävs 
enligt Europaparlamentets och rådets direktiv 2005/60/EG ( 1 ). Esma får 
begära tillgång till dessa uppgifter i enlighet med det förfarande och på 
de villkor som anges i artikel 35 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

2. Marknadsplatsoperatören för en handelsplats ska under minst fem 
års tid hålla relevanta uppgifter om samtliga order som avser finansiella 
instrument och visas genom deras system tillgängliga för den behöriga 
myndigheten. Registren ska innehålla de relevanta uppgifter som karak­
täriserar ordern, inklusive uppgifter som kopplar en order till de genom­
förda transaktioner som hänför sig till denna order och som bör rap­
porteras i enlighet med artikel 26.1 och 26.3. Esma ska underlätta och 
fungera samordnande för de behöriga myndigheternas tillträde till infor­
mation i enlighet med denna punkt. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
fastställa vilka relevanta orderuppgifter som inte anges i artikel 26 som 
måste bevaras enligt punkt 2 i denna artikel. 

Dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn ska inbegripa identifie­
ringskoden för den medlem eller deltagare som överförde ordern, iden­
tifieringskoden för ordern, datum och tidpunkt då ordern överfördes, 
orderns utmärkande drag, inbegripet typ av order, prisgräns om till­
lämpligt, giltighetsperiod, eventuella specifika orderinstruktioner, upp­
gifter om eventuella ändringar, annulleringar, partiellt eller fullständigt 
genomförande av ordern, agentur eller huvudman. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska få befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 26 

Skyldighet att rapportera transaktioner 

1. Värdepappersföretag som utför transaktioner med finansiella in­
strument ska så snart som möjligt och senast i slutet av nästa arbetsdag 
lämna fullständiga och korrekta uppgifter om dessa transaktioner till den 
behöriga myndigheten. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2005/60/EG av den 26 oktober 2005 
om åtgärder för att förhindra att det finansiella systemet används för penning­
tvätt och finansiering av terrorism (EUT L 309, 25.11.2005, s. 15).
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De behöriga myndigheterna ska, i enlighet med artikel 85 i direktiv 
2014/65/EU, vidta nödvändiga arrangemang i syfte att säkerställa att 
den informationen också mottas av den behöriga myndigheten för den 
mest relevanta marknaden i termer av likviditet för dessa finansiella 
instrument. 

De behöriga myndigheterna ska på begäran ge Esma tillgång till all 
information som rapporterats i enlighet med denna artikel. 

2. Skyldigheten enligt punkt 1 ska tillämpas på följande 

a) finansiella instrument som tagits upp till handel eller handlas på en 
handelsplats eller för vilka det lämnats in en ansökan om godkän­
nande för handel, 

b) finansiella instrument för vilka det underliggande instrumentet är ett 
finansiellt instrument som handlas på en handelsplats, och 

c) finansiella instrument där det underliggande instrumentet är ett index 
eller en korg bestående av finansiella instrument som handlas på en 
handelsplats. 

Skyldigheten ska gälla för transaktioner med finansiella instrument som 
avses i leden a–c oberoende av huruvida transaktionerna genomförs på 
handelsplatsen. 

3. Rapporterna ska i synnerhet innehålla uppgifter om namn och 
nummer på de finansiella instrument som köpts eller sålts, kvantitet, 
dag och tidpunkt för utförandet av transaktionen, transaktionspriserna, 
en beteckning som identifierar de kunder för vilkas räkning värdepap­
persföretaget har utfört transaktionen, en beteckning som identifierar de 
personer och de datoralgoritmer inom värdepappersföretaget som är 
ansvariga för investeringsbeslutet och utförandet av transaktionen, en 
beteckning för att identifiera det tillämpliga undantag enligt vilket trans­
aktionen har skett, en uppgift som identifierar de berörda värdepappers­
företagen samt en beteckning som identifierar en blankning enligt defi­
nitionen i artikel 2.1 b i förordning (EU) nr 236/2012 när det gäller 
aktier och statspapper som omfattas av artiklarna 12, 13 och 17 i den 
förordningen. För transaktioner som inte genomförts på en handelsplats 
ska rapporterna även innehålla en beteckning som identifierar de olika 
kategorierna av transaktioner i enlighet med de bestämmelser som ska 
antas enligt artiklarna 20.3 a och 21.5 a. För råvaruderivat ska rappor­
terna även ange om transaktionen minskar risken på ett objektivt mät­
bart sätt i enlighet med artikel 57 i direktiv 2014/65/EU. 

4. Värdepappersföretag som vidarebefordrar order ska vid vidarebe­
fordran av ordern lämna alla de uppgifter som anges i punkterna 1 och 
3. I stället för att vid vidarebefordran av order inkludera de nämnda 
uppgifterna får ett värdepappersföretag, om den vidarebefordrade ordern 
utförs, välja att rapportera den vidarebefordrade ordern som en trans­
aktion i enlighet med kraven i punkt 1. I så fall ska det i transaktions­
rapporten från värdepappersföretaget anges att den avser en vidarebe­
fordrad order. 

▼B
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5. Marknadsoperatörer för en handelsplats ska rapportera uppgifter 
om transaktioner med finansiella instrument som handlas på deras platt­
form och som genomförs genom deras system av ett företag som inte 
omfattas av denna förordning i enlighet med punkterna 1 och 3. 

6. Vid rapportering av den beteckning som identifierar kunderna 
enligt kraven i punkterna 3 och 4 ska värdepappersföretag använda en 
identitetsbeteckning för juridiska personer som fastställts för att identi­
fiera kunder som är juridiska personer. 

Esma ska senast den 3 januari 2016 utarbeta riktlinjer i enlighet med 
artikel 16 i förordning (EU) nr 1095/2010 för att se till att tillämpningen 
av identitetsbeteckningar för juridiska personer inom unionen uppfyller 
internationella standarder, särskilt de som fastställts av rådet för finan­
siell stabilitet (FSB). 

7. Rapporterna ska lämnas till den behöriga myndigheten, antingen 
av värdepappersföretaget självt, av en godkänd rapporteringsmekanism 
för värdepappersföretagets räkning eller av den handelsplats genom vars 
system transaktionen genomfördes, i enlighet med punkterna 1, 3 och 9. 

Värdepappersföretagen ansvarar för att de rapporter som sänds till den 
behöriga myndigheten är fullständiga och korrekta samt att de lämnas in 
i tid. 

När ett värdepappersföretag rapporterar uppgifter om dessa transaktioner 
via en ARM som agerar på en handelsplats vägnar är värdepappers­
företaget undantaget från ansvarskravet, och således inte ansvarigt för 
att de rapporter som hänför sig till den ARM eller handelsplatsen är 
fullständiga och korrekta samt att de lämnas in i tid. I dessa fall, och 
med förbehåll för artikel 66.4 i direktiv 2014/65/EU, är den godkända 
rapporteringsmekanismen eller handelsplatsen ansvarig för eventuella 
brister. 

Värdepappersföretagen måste dock vidta rimliga åtgärder för att veri­
fiera att de transaktionsrapporter som lämnas för deras räkning är full­
ständiga och korrekta samt att de lämnas in i tid. 

Hemmedlemsstaten ska kräva att handelsplatsen, om den rapporterar för 
värdepappersföretagets räkning, har inrättat sunda skyddsmekanismer 
som är utformade för att garantera skyddet och autentiseringen vid 
informationsöverföringen, för att minimera risken för förvanskning av 
data och för obehörigt tillträde och för att förhindra informationsläckor 
och se till att uppgifterna alltid behandlas konfidentiellt. Hemmedlems­
staten ska kräva att handelsplatsen upprätthåller adekvata resurser och 
inrättar backupanordningar så att dess tjänster alltid kan erbjudas och 
upprätthållas. 

Ordermatchnings- eller rapporteringssystem, inklusive transaktionsregis­
ter som registrerats eller erkänts i enlighet med avdelning VI i förord­
ning (EU) nr 648/2012 får av den behöriga myndigheten godkännas 
som en godkänd rapporteringsmekanism för att kunna översända trans­
aktionsrapporter till den behöriga myndigheten i enlighet med punkterna 
1, 3 och 9. 

▼B
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Om transaktionerna har rapporterats till ett transaktionsregister i enlighet 
med artikel 9 i förordning (EU) nr 648/2012, som är godkänt som en 
godkänd rapporteringsmekanism, och dessa rapporter innehåller de upp­
gifter som krävs enligt punkterna 1, 3 och 9 och har vidarebefordrats av 
transaktionsregistret till den behöriga myndigheten inom den tidsfrist 
som anges i punkt 1, ska värdepappersföretagets förpliktelse enligt 
punkt 1 anses vara uppfylld. 

Om det förekommer misstag eller brister i transaktionsrapporterna, ska 
den ARM, det värdepappersföretag eller den handelsplats som rappor­
terar transaktionen korrigera informationen och sända den behöriga 
myndigheten en korrigerad rapport. 

8. När, i enlighet med artikel 35.8 i direktiv 2014/65/EU, de rap­
porter som avses i denna artikel överlämnas till den behöriga myndig­
heten i värdmedlemsstaten ska den myndigheten vidarebefordra infor­
mationen till de behöriga myndigheterna i värdepappersföretagets hem­
medlemsstat, såvida inte de behöriga myndigheterna i hemmedlemssta­
ten beslutar att de inte önskar motta denna information. 

9. Esma ska utforma förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte 
att fastställa följande: 

a) Datastandarder och -format för information som ska rapporteras i 
enlighet med punkterna 1 och 3, inklusive metoder och arrangemang 
för rapportering av finansiella transaktioner samt formen för och 
innehållet i sådana rapporter. 

b) Kriterier för definitionen av en relevant marknad i enlighet med 
punkt 1. 

c) Referensuppgifter för de finansiella instrument som köpts eller sålts, 
kvantitet, dag och tidpunkt för utförandet av transaktionen, trans­
aktionspriserna, upplysningar och uppgifter om kundens identitet, 
en beteckning som identifierar de kunder för vars räkning värdepap­
persföretaget har utfört transaktionen, en beteckning som identifierar 
de personer och de datoralgoritmer inom värdepappersföretaget som 
är ansvariga för investeringsbeslutet och utförandet av transaktionen, 
en beteckning för att identifiera det tillämpliga undantag enligt vilket 
transaktionen har skett, en uppgift som identifierar de berörda vär­
depappersföretagen, uppgifter om hur transaktionen genomfördes, de 
datafält som behövs för behandling och analys av transaktionsrap­
porterna i enlighet med punkt 3. 

d) En beteckning som identifierar blankning när det gäller aktier och 
statspapper, enligt vad som avses i punkt 3. 

e) De relevanta kategorier finansiella instrument som ska rapporteras i 
enlighet med punkt 2. 

f) De villkor enligt vilka identitetsbeteckningar för juridiska personer 
utformas, tilldelas och upprätthålls av medlemsstaterna i enlighet 
med punkt 6, och de villkor enligt vilka värdepappersföretagen an­
vänder dessa identitetsbeteckningar för juridiska personer, för att 
enligt punkterna 3, 4 och 5 sörja för att beteckningen identifierar 
kunderna i de transaktionsrapporter som de är skyldiga att upprätta 
enligt punkt 1. 

▼B
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g) Tillämpning av skyldigheter avseende transaktionsrapportering på 
filialer till värdepappersföretag. 

h) Vad som i denna artikel utgör en transaktion och genomförandet av 
en transaktion. 

i) Vid vilken tidpunkt ett värdepappersföretag anses ha vidarebefordrat 
en order, för tillämpningen av punkt 4. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska få befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

10. Senast den ►M1 3 januari 2020 ◄ ska Esma lämna en rapport 
till kommissionen om denna artikels tillämpning, inbegripet hur den 
fungerar i förhållande till de liknande rapporteringskraven i förordning 
(EU) nr 648/2012, och huruvida formatet för och innehållet i de trans­
aktionsrapporter som mottas och utbyts mellan behöriga myndigheter 
gör det möjligt att i enlighet med artikel 24 i denna förordning övervaka 
värdepappersföretagens verksamhet på ett övergripande sätt. Kommis­
sionen får vidta åtgärder för att föreslå ändringar, bland annat föreskrif­
ter om att transaktioner endast ska vidarebefordras till det gemensamma 
system som utsetts av Esma i stället för till behöriga myndigheter. 
Kommissionen ska överlämna Esmas rapport till Europaparlamentet 
och rådet. 

Artikel 27 

Skyldighet att tillhandahålla referensuppgifter för de finansiella 
instrumenten 

1. När det gäller finansiella instrument som tagits upp till handel på 
en reglerad marknad eller handlas på MTF- eller OTF-plattformar ska 
handelsplatserna ge de behöriga myndigheterna de identifikationsupp­
gifter som krävs för transaktionsrapporteringen enligt artikel 26. 

När det gäller andra finansiella instrument som omfattas av artikel 26.2 
och som handlas via dess system, ska varje systematisk internhandlare 
ge sin behöriga myndighet identifikationsuppgifter för dessa finansiella 
instrument. 

Identifikationsuppgifter ska färdigställas för inlämning till den behöriga 
myndigheten i elektronisk och standardiserad form innan handel inleds 
med det finansiella instrument som uppgifterna avser. Referensuppgif­
terna för finansiella instrument ska uppdateras varje gång uppgifterna 
för ett finansiellt instrument ändras. De behöriga myndigheterna ska 
utan dröjsmål översända dessa underrättelser till Esma, som omedelbart 
ska offentliggöra dem på sin webbplats. Esma ska ge de behöriga myn­
digheterna tillgång till dessa referensuppgifter. 

2. För att de behöriga myndigheterna enligt artikel 26 ska kunna 
övervaka verksamheten i värdepappersföretagen för att se till att dessa 
handlar hederligt, rättvist och professionellt och på ett sätt som främjar 
marknadens integritet, ska Esma och de behöriga myndigheterna inrätta 
nödvändiga arrangemang för att se till att 

▼B
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a) Esma och de behöriga myndigheterna faktiskt mottar referensupp­
gifterna för finansiella instrument enligt punkt 1, 

b) kvaliteten på de uppgifter som mottas på detta sätt är korrekt för 
transaktionsrapporteringen enligt artikel 26, 

c) det sker ett effektivt utbyte mellan behöriga myndigheter av de 
referensuppgifter för finansiella instrument som mottagits enligt 
punkt 1. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
fastställa 

a) datastandarder och format för referensuppgifterna för finansiella in­
strument i enlighet med punkt 1, inklusive metoder och arrangemang 
för rapportering av uppgifter och alla uppdateringar av uppgifter till 
de behöriga myndigheterna samt vidarebefordran till Esma i enlighet 
med punkt 1, samt formen för och innehållet i sådana rapporter, 

b) de tekniska åtgärder som är nödvändiga avseende de arrangemang 
som ska genomföras av Esma och behöriga myndigheter enligt 
punkt 2. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska få befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

AVDELNING V 

DERIVAT 

Artikel 28 

Skyldighet att handla på reglerade marknader, MTF- eller OTF- 
plattformar 

1. Finansiella motparter enligt definitionen i artikel 2.8 i förordning 
(EU) nr 648/2012 och icke-finansiella motparter som uppfyller de vill­
kor som avses i artikel 10.1 b i den förordningen ska, när det gäller 
transaktioner som varken utgör transaktioner inom koncerner enligt de­
finitionen i artikel 3 i den förordningen eller transaktioner som omfattas 
av övergångsbestämmelserna i artikel 89 i den förordningen, genomföra 
transaktioner med sådana finansiella motparter eller andra sådana icke- 
finansiella motparter som uppfyller villkoren i artikel 10.1 b i förordning 
(EU) nr 648/2012 i en kategori av derivat som omfattas av handels­
skyldigheten i enlighet med förfarandet i artikel 32 och som har införts i 
det register som avses i artikel 34 endast på följande platser: 

a) Reglerade marknader. 

b) MTF-plattformar. 

c) OTF-plattformar, eller 

▼B
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d) Tredjelands handelsplatser, förutsatt att kommissionen har antagit ett 
beslut i enlighet med punkt 4 och förutsatt att tredjelandet tillhanda­
håller ett effektivt likvärdigt system för godkännande av handels­
platser som enligt direktiv 2014/65/EU har godkänts för upptagande 
till handel av eller för handel med sådana derivat som förklarats 
omfattas av en handelsskyldighet i det tredjelandet på icke-exklusiva 
villkor. 

2. Handelsskyldigheten ska även tillämpas på motparter enligt punkt 
1 som med finansiella institut i tredjeland eller andra enheter i tredjeland 
som skulle omfattas av clearingkravet om de vore etablerade i unionen, 
inleder derivattransaktioner avseende en kategori av derivat som har 
förklarats vara omfattad av handelsskyldigheten. Handelsskyldigheten 
ska också tillämpas på enheter i tredjeland som skulle omfattas av 
clearingkravet om de vore etablerade i unionen och som inleder derivatt­
ransaktioner avseende en kategori av derivat som har förklarats vara 
omfattad av handelsskyldigheten, under förutsättning att kontraktet har 
en direkt, väsentlig och förutsebar effekt inom unionen eller när en 
sådan skyldighet är nödvändig eller lämplig för att förhindra att någon 
av bestämmelserna i denna förordning kringgås. 

Esma ska regelbundet övervaka den verksamhet rörande derivat som 
inte förklarats vara omfattad av handelsskyldigheten enligt punkt 1 i 
syfte att fastställa fall där en särskild kategori av kontrakt kan orsaka 
systemrisk och hindra regelarbitrage mellan derivattransaktioner som 
omfattas av handelsskyldigheten och derivattransaktioner som inte om­
fattas av handelsskyldigheten. 

3. Derivat som förklarats omfattas av en handelsskyldighet enligt 
punkt 1 ska kunna tas upp till handel eller handlas på en reglerad 
marknad eller på samtliga handelsplatser som avses i punkt 1 och på 
icke-exklusiva och icke-diskriminerande villkor. 

4. Kommissionen får i enlighet med det granskningsförfarande som 
avses i artikel 51.2 anta beslut som fastställer att regelverket och till­
synssystemet i ett tredjeland säkerställer att en handelsplats som är 
godkänd i det tredjelandet uppfyller rättsligt bindande krav som är 
likvärdiga med de krav på handelsplatser som avses i punkt 1 a, b eller 
c i den här artikeln, som följer av denna förordning, direktiv 
2014/65/EU och förordning (EU) nr 596/2014, och när dessa rättsligt 
bindande krav är föremål för effektiv övervakning och kontroll av efter­
levnaden i det tredjelandet. 

Dessa beslut ska endast syfta till att fastställa huruvida en handelsplats 
uppfyller kraven för att godtas som handelsplats för derivat som omfat­
tas av handelsskyldigheten. 

Regelverket och tillsynssystemet i ett tredjeland ska anses ha en mot­
svarande verkan om de uppfyller följande villkor: 

a) Handelsplatserna i det tredjelandet är föremål för auktorisering och 
för effektiv övervakning och kontroll av regelefterlevnaden på kon­
tinuerlig basis. 

▼B
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b) Handelsplatserna har tydliga och transparenta regler för upptagande 
av finansiella instrument till handel, så att dessa finansiella instru­
ment kan handlas på ett rättvist, korrekt och effektivt sätt och är fritt 
överlåtbara. 

c) Emittenterna av finansiella instrument är föremål för regelbundna 
och kontinuerliga informationskrav som säkerställer ett högt investe­
rarskydd. 

d) Marknadernas transparens och integritet tryggas genom regler avse­
ende marknadsmissbruk i form av insiderhandel och marknadsmani­
pulation. 

Ett kommissionsbeslut enligt denna punkt kan begränsas till en eller 
flera kategorier av handelsplatser. I så fall ska ett tredjelands handels­
plats endast omfattas av punkt 1 d om den tillhör en kategori som 
omfattas av kommissionens beslut. 

5. I syfte att säkerställa en konsekvent tillämpning av denna artikel 
ska Esma utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn som speci­
ficerar de kategorier av kontrakt som avses i punkt 2 som har en direkt, 
betydande och förutsebar effekt inom unionen och de fall där handels­
skyldigheten är nödvändig eller lämplig för att förhindra att någon av 
bestämmelserna i denna förordning kringgås. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska få befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

De tekniska standarder för tillsyn som avses i denna punkt ska, när så är 
möjligt och lämpligt, vara identiska med dem som antas enligt artikel 4.4 
i förordning (EU) nr 648/2012. 

Artikel 29 

Clearingkrav för derivat som handlas på reglerade marknader samt 
tidpunkt för godkännande av clearing 

1. En marknadsoperatör för en reglerad marknad ska se till att alla 
transaktioner med derivat vilka genomförs på denna reglerade marknad 
clearas av en central motpart. 

2. Centrala motparter, handelsplatser och värdepappersföretag som 
agerar som clearingmedlemmar i enlighet med artikel 2.14 i förordning 
(EU) nr 648/2012 ska ha effektiva system, förfaranden och arrangemang 
för clearade derivat för att säkerställa att transaktioner med clearade 
derivat överlämnas och godkänns för clearing så snabbt som det är 
tekniskt möjligt med hjälp av automatiserade system. 

Med clearade derivat avses i denna punkt 

▼B
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a) alla derivat som ska clearas i enlighet med clearingkravet enligt 
punkt 1 i den här artikeln eller enligt clearingkravet enligt artikel 4 
i förordning (EU) nr 648/2012, eller 

b) alla övriga derivat som enligt överenskommelse mellan de berörda 
parterna ska clearas. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
fastställa minimikraven för system, förfaranden och arrangemang (in­
begripet tidsramarna för godkännande) enligt denna artikel, med beak­
tande av behovet av att säkerställa en korrekt hantering av operativa 
eller andra risker. 

Esma ska ha fortlöpande befogenhet att utarbeta ytterligare tekniska 
standarder för tillsyn för att uppdatera de som är kraft om Esma anser 
att det krävs på grund av utvecklingen av branschens standarder. 

Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
avses i första stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första och andra styckena i enlighet med artiklarna 
10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 30 

Indirekta clearingarrangemang 

1. Indirekta clearingarrangemang för börshandlade derivat är tillåtna, 
förutsatt att dessa arrangemang inte ökar motpartsrisken och säkerställer 
att motpartens tillgångar och positioner åtnjuter ett skydd som är lik­
värdigt med det som avses i artiklarna 39 och 48 i förordning (EU) nr 
648/2012. 

2. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera vilka kategorier av indirekta clearingtjänstearrangemang, om 
sådana har införts, som uppfyller de villkor som avses i punkt 1 och 
säkerställa konsekvens med bestämmelserna för OTC-derivat i kapitel II 
i kommissionens delegerade förordning (EU) nr 149/2013 ( 1 ). 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10–14 i för­
ordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B 

( 1 ) Kommissionens delegerade förordning (EU) nr 149/2013 av den 19 december 
2012 om komplettering av Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 
648/2012 med avseende på tekniska standarder för tillsyn av indirekta clea­
ringarrangemang, clearingkravet, det offentliga registret, tillträde till en han­
delsplats, icke-finansiella motparter och riskbegränsningstekniker för OTC- 
derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart (EUT L 52, 23.2.2013, 
s. 11).
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Artikel 31 

Portföljkompression 

1. När värdepappersföretag och marknadsoperatörer tillhandahåller 
portföljkompression ska de inte omfattas av skyldigheten beträffande 
bästa utförande i artikel 27 i direktiv 2014/65/EU, transparenskraven i 
artiklarna 8, 10, 18 och 21 i den här förordningen samt kravet i arti­
kel 1.6 i direktiv 2014/65/EU. När komponentderivaten i portföljkom­
pressionen avslutas eller ersätts ska de inte omfattas av artikel 28 i den 
här förordningen. 

2. Värdepappersföretag och marknadsoperatörer som tillhandahåller 
portföljkompression ska genom en APA offentliggöra de transaktions­
volymer som omfattas av portföljkompressioner och tidpunkten då de 
genomfördes, inom de tidsgränser som anges i artikel 10. 

3. Värdepappersföretag och marknadsoperatörer som tillhandahåller 
portföljkompression ska ha fullständiga och korrekta register över alla 
portföljkompressioner som de organiserar eller deltar i. Dessa register 
ska på begäran omgående delges den relevanta behöriga myndigheten 
eller Esma. 

4. Kommissionen får genom delegerade akter i enlighet med arti­
kel 50 anta åtgärder som specificerar 

a) vilka delar som ingår i portföljkompressionen, 

b) vilken information som ska offentliggöras enligt punkt 2, 

på ett sådant sätt att man i största möjliga utsträckning beaktar rådande 
krav i samband med registerföring, rapportering eller offentliggörande. 

Artikel 32 

Förfarande i samband med handelsskyldigheten 

1. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
ange följande: 

a) Vilka av de kategorier av derivat som förklarats omfattas av clea­
ringkravet i enlighet med artikel 5.2 och 5.4 i förordning (EU) nr 
648/2012 eller vilken relevant underkategori inom denna typ som 
ska handlas på de handelsplatser som avses i artikel 28.1 i denna 
förordning. 

b) Det eller de datum från vilket handelsskyldigheten ska gälla, inbegri­
pet varje successivt genomförande och kategori av motparter som 
kravet gäller, när det successiva genomförandet och kategorierna av 
motparter har fastställts i tekniska standarder för tillsyn i enlighet 
med artikel 5.2 b i förordning (EU) nr 648/2012. 

Esma ska till kommissionen överlämna dessa förslag till tekniska stan­
darder för tillsyn, inom sex månader från antagandet av de tekniska 
standarderna för tillsyn enligt artikel 5.2 i förordning (EU) nr 648/2012 
av kommissionen. 

▼B
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Innan Esma överlämnar förslagen till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen ska myndigheten genomföra ett offentligt samråd och 
kan, vid behov, samråda med tredjelands behöriga myndigheter. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

2. För att handelsskyldigheten ska träda i kraft gäller följande: 

a) Kategorin av derivat enligt vad som avses i punkt 1 a eller en rele­
vant delkategori inom kategorin måste ha tagits upp till handel eller 
handlas på minst en handelsplats som avses i artikel 28.1. 

b) Tredje parts köp- och säljintressen i kategorin av derivat eller en 
relevant delkategori inom kategorin måste vara tillräckliga, så att 
kategorin av derivat bedöms vara tillräckligt likvid för att endast 
handlas på de handelsplatser som avses i artikel 28.1. 

3. Vid utarbetandet av förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
avses i punkt 1 ska Esma betrakta kategorin av derivat eller en relevant 
delkategori inom kategorin som tillräckligt likvid enligt följande krite­
rier: 

a) Den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och transaktionsstorleken 
under ett antal marknadsförhållanden, med beaktande av produkter­
nas art och livscykel inom derivattypen. 

b) Antal och typ av aktiva marknadsaktörer inklusive förhållandet mel­
lan antalet marknadsaktörer och antalet produkter/kontrakt som hand­
las på en viss produktmarknad. 

c) Den genomsnittliga storleken på spreaden. 

Vid utarbetandet av dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn ska 
Esma beakta den påverkan den handelsskyldigheten förväntas kunna ha 
på likviditeten för en kategori av derivat eller en relevant delkategori 
inom kategorin samt den affärsverksamhet som bedrivs av slutanvändare 
som inte är finansiella enheter. 

Esma ska även fastställa om kategorin av derivat eller en relevant 
delkategori inom kategorin endast är tillräckligt likvid när det gäller 
transaktioner under en viss storlek. 

4. Esma ska på eget initiativ i enlighet med kriterierna i punkt 2 och 
efter att ha genomfört ett offentligt samråd fastställa och meddela kom­
missionen vilka kategorier av derivat eller enskilda derivatkontrakt som 
bör omfattas av skyldigheten att handeln sker på de handelsplatser som 
avses i artikel 28.1, men för vilka inga centrala motparter ännu fått 
tillstånd enligt artikel 14 eller 15 i förordning (EU) nr 648/2012 eller 
vilka inte har tagits upp till handel eller handlas på en handelsplats 
enligt artikel 28.1. 

Kommissionen kan till följd av det meddelande från Esma som avses i 
första stycket offentliggöra en inbjudan att utarbeta förslag avseende 
handel med de aktuella derivaten på de handelsplatser som avses i 
artikel 28.1. 

▼B
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5. Så snart en väsentlig ändring sker i fråga om något av de kriterier 
som beskrivs i punkt 2 ska Esma i enlighet med punkt 1 till kommis­
sionen överlämna ett nytt förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
ändrar, tillfälligt upphäver eller återkallar de befintliga tekniska standar­
derna för tillsyn. Esma kan, om det är lämpligt, först samråda med 
tredjelands behöriga myndigheter. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta tekniska standarder för till­
syn, som avses i denna punkt, i enlighet med artiklarna 10–14 i för­
ordning (EU) nr 1095/2010. 

6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
specificerar de kriterier som avses i punkt 2 b. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska få befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 33 

Mekanism för undvikande av överlappande eller motstridiga 
bestämmelser 

1. Kommissionen ska med Esmas bistånd övervaka och minst en 
gång årligen utarbeta rapporter till Europaparlamentet och rådet om 
den internationella tillämpningen av de principer som fastställs i artik­
larna 28 och 29, särskilt när det gäller eventuella överlappande eller 
motstridiga krav på marknadsaktörerna, och rekommendera möjliga åt­
gärder. 

2. Kommissionen får anta genomförandeakter i vilka det intygas att 
det berörda tredjelandets rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighets­
mässiga arrangemang 

a) motsvarar de krav som följer av artiklarna 28 och 29, 

b) säkerställer ett skydd av tystnadsplikten som är likvärdigt med det 
som fastställs i denna förordning, 

c) tillämpas effektivt och verkställs på ett rättvist och icke snedvridande 
sätt så att en effektiv tillsyn och verkställighet kan upprätthållas i det 
berörda tredjelandet. 

Dessa genomförandeakter ska antas i enlighet med det granskningsför­
farande som avses i artikel 51. 

3. En genomförandeakt om likvärdighet som avses i punkt 2 ska 
resultera i att motparter som ingår en transaktion som omfattas av denna 
förordning ska anses ha fullgjort den skyldighet som anges i artiklarna 
28 och 29 om åtminstone en av motparterna är etablerad i det berörda 
tredjelandet och motparterna respekterar det berörda tredjelandets rätts­
liga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemang. 

4. Kommissionen ska i samarbete med Esma övervaka att de krav 
som motsvarar de krav som anges i artiklarna 28 och 29 genomförs på 
ett effektivt sätt av ett tredjeland för vilket en genomförandeakt om 
likvärdighet har antagits och regelbundet, minst en gång om året, rap­
portera till Europaparlamentet och rådet. 

▼B
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Inom 30 kalenderdagar från det att rapporten har lagts fram får kom­
missionen, om rapporten påvisar en betydande brist eller inkonsekvens i 
tredjelandets myndigheters tillämpning av de likvärdiga kraven, återkalla 
erkännandet av likvärdighet när det gäller det aktuella tredjelandets 
regelverk. Om en genomförandeakt om likvärdighet dras tillbaka ska 
motparternas transaktioner automatiskt på nytt omfattas av alla krav i 
artiklarna 28 och 29 i denna förordning. 

Artikel 34 

Register över derivat som omfattas av handelsskyldigheten 

Esma ska på sin webbplats offentliggöra och uppdatera ett register som 
innehåller uttömmande och entydiga uppgifter om vilka derivat som 
omfattas av skyldigheten att handeln sker på sådana handelsplatser 
som avses i artikel 28.1, om de handelsplatser där dessa har tagits 
upp till handel eller handlas och om de datum från och med vilka 
skyldigheten gäller. 

AVDELNING VI 

ICKE-DISKRIMINERANDE TILLTRÄDE TILL CLEARINGSYSTEM 
FÖR FINANSIELLA INSTRUMENT 

Artikel 35 

Icke-diskriminerande tillträde till en central motpart 

1. Utan att det påverkar tillämpningen av artikel 7 i förordning (EU) 
nr 648/2012 ska en central motpart cleara finansiella instrument på icke- 
diskriminerande och transparenta villkor, även när det gäller krav på 
säkerhet och avgifter kopplade till tillträde och oavsett på vilken han­
delsplats som transaktionen utförs. Detta ska särskilt säkerställa att en 
handelsplats har rätt till icke-diskriminerande behandling av kontrakt 
som handlas på den handelsplatsen, när det gäller 

a) krav på säkerhet och nettning av ekonomiskt likvärdiga kontrakt, där 
införandet av sådana kontrakt i en central motparts slutavräknings­
förfarande och andra nettningsförfaranden, baserat på tillämplig in­
solvenslagstiftning, inte äventyrar dessa förfarandens friktionsfria 
och korrekta funktionssätt, giltighet eller verkställbarhet, och 

b) korsberäkning av marginalsäkerheter (cross-margining) med korrele­
rade kontrakt clearade av samma centrala motpart enligt en risk­
modell som följer artikel 41 i förordning (EU) nr 648/2012. 

En central motpart kan kräva att handelsplatsen uppfyller de operativa 
och tekniska villkor som fastställts av den centrala motparten, inbegripet 
riskhanteringskraven. Kravet i denna punkt ska inte tillämpas på derivat­
kontrakt som redan omfattas av tillträdeskraven i artikel 7 i förordning 
(EU) nr 648/2012. 

En central motpart ska inte vara bunden av denna artikel, om den är 
nära förbunden med en handelsplats som har lämnat en anmälan enligt 
artikel 36.5. 

▼B
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2. En begäran från en handelsplats om att få tillträde till en central 
motpart ska överlämnas formellt till en central motpart, dess relevanta 
behöriga myndighet och handelsplatsens behöriga myndighet. I begäran 
ska det specificeras till vilka kategorier av finansiella instrument tillträde 
begärs. 

3. Den centrala motparten ska inom tre månader om det rör sig om 
överlåtbara värdepapper och penningmarknadsinstrument och inom sex 
månader om det rör sig om börshandlade derivat lämna ett skriftligt svar 
till handelsplatsen i vilket tillträde beviljas, på villkor att en relevant 
behörig myndighet har beviljat tillträde enligt punkt 4, eller i vilket 
tillträde nekas. Den centrala motparten får avslå en ansökan om tillträde 
endast på de villkor som anges i punkt 6 a. Om en central motpart nekar 
tillträde ska den lämna en fullständig motivering i sitt svar och skrift­
ligen informera sin behöriga myndighet om beslutet. Om handelsplatsen 
är etablerad i en annan medlemsstat än den centrala motparten ska den 
centrala motparten även lämna ett sådant meddelande och en sådan 
motivering till handelsplatsens behöriga myndighet. Den centrala mot­
parten ska möjliggöra tillträdet inom tre månader från det att ett positivt 
svar på ansökan om tillträde lämnades. 

4. Den centrala motpartens eller handelsplatsens behöriga myndighet 
ska bevilja en handelsplats tillträde till en central motpart endast om ett 
sådant tillträde 

a) inte skulle kräva en samverkansöverenskommelse, om det gäller 
derivat som inte är OTC-derivat enligt artikel 2.7 i förordning 
(EU) nr 648/2012, eller 

b) inte skulle äventyra marknadernas friktionsfria och korrekta sätt att 
fungera, särskilt till följd av fragmentering av likviditeten, eller inte 
skulle inverka negativt på systemrisken. 

Inget i led a i första stycket ska förhindra att tillträde beviljas, om 
begäran som avses i punkt 2 kräver samverkan och handelsplatsen 
och alla centrala motparter som deltar i den föreslagna samverkansöver­
enskommelsen har samtyckt till överenskommelsen och säkerhet genom 
en tredje part ställts för de risker som den centrala motpart som mottar 
begäran är utsatt för p.g.a. positioner mellan centrala motparter. 

Om behovet av en samverkansöverenskommelse är anledningen, eller en 
av anledningarna, till att en begäran avslås, ska handelsplatsen upplysa 
den centrala motparten och Esma om vilka andra centrala motparter som 
har tillträde till handelsplatsen och Esma ska offentliggöra den infor­
mationen, så att värdepappersföretag kan välja att utöva sina rättigheter 
enligt artikel 37 i direktiv 2014/65/EU i förhållande till dessa centrala 
motparter för att underlätta alternativa tillträdesarrangemang. 

Om en behörig myndighet vägrar tillträde ska den utfärda sitt beslut 
inom två månader från mottagandet av en ansökan som avses i punkt 2 
och lämna en fullständig motivering till den andra behöriga myndighe­
ten, den centrala motparten och handelsplatsen, inbegripet de underlag 
som beslutet grundar sig på. 

5. Vad gäller överlåtbara värdepapper och penningmarknadsinstru­
ment, får en central motpart som nyligen etablerats och fått auktorise­
ring för clearing som central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 i 
förordning (EU) nr 648/2012 enligt artikel 17 i förordning (EU) nr 
648/2012 eller godkänts enligt artikel 25 i förordning (EU) nr 648/2012 
eller varit auktoriserad enligt en redan befintligt nationellt regelverk för 

▼B
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auktorisation under en period av mindre än tre år den 2 juli 2014, före 
den ►M1 3 januari 2018 ◄, hos sin behöriga myndighet ansöka om 
tillstånd att använda sig av övergångsarrangemang. Den behöriga myn­
digheten får besluta att denna artikel inte är tillämplig på en central 
motpart i fråga om överlåtbara värdepapper och penningmarknadsinstru­
ment, under en övergångsperiod till och med den ►M1 3 juli 2020 ◄. 

Om en sådan övergångsperiod godkänns, kan den centrala motparten 
inte utnyttja tillträdesrättigheterna enligt artikel 36 eller den här artikeln 
när det gäller överlåtbara värdepapper och penningmarknadsinstrument 
så länge detta övergångsarrangemang varar. Den behöriga myndigheten 
ska meddela kollegiet av behöriga myndigheter för den centrala mot­
parten och Esma när en övergångsperiod godkänns. Esma ska offentlig­
göra en förteckning över alla anmälningar som Esma mottar. 

Om en central motpart som har godkänts för övergångsarrangemangen 
enligt denna punkt är nära förbunden med en eller flera handelsplatser, 
ska dessa handelsplatser inte åtnjuta tillträdesrättigheterna enligt arti­
kel 36 eller den här artikeln vad gäller överlåtbara värdepapper och 
penningmarknadsinstrument så länge övergångsarrangemanget varar. 

En central motpart som auktoriseras under den treårsperiod som föregår 
ikraftträdandet men som bildas genom fusion eller förvärv som omfattar 
åtminstone en central motpart som auktoriserats före den perioden, ska 
inte ha rätt att ansöka om övergångsarrangemangen i denna punkt. 

6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
specificerar följande: 

a) De specifika villkor enligt vilka en begäran om tillträde kan avslås 
av en central motpart, inbegripet förväntad transaktionsvolym, antal 
och typ av användare, arrangemang för hantering av operativ risk 
och komplexitet eller andra faktorer som skapar betydande otillbör­
liga risker. 

b) De villkor enligt vilka tillträde måste beviljas av en central motpart, 
inbegripet konfidentialitet när det gäller uppgifter rörande finansiella 
instrument under utvecklingsfasen, icke-diskriminerande och trans­
parenta villkor för clearingavgifter, krav på säkerhet och operativa 
kraven avseende marginalavtal. 

c) De villkor enligt vilka beviljande av tillträde kommer att äventyra 
marknadernas friktionsfria och korrekta funktionssätt eller skulle in­
verka negativt på systemrisken. 

d) Förfarandet för att göra en anmälan enligt punkt 5. 

e) Villkoren för icke-diskriminerande behandling vad gäller hur kon­
trakt som handlas på den handelsplatsen behandlas i fråga om krav 
på säkerhet, nettning av ekonomiskt likvärdiga kontrakt och kors­
beräkning av marginalsäkerheter (cross-margining) med korrelerade 
kontrakt clearade av samma centrala motpart. 

▼B
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Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 36 

Icke-diskriminerande tillträde till en handelsplats 

1. Utan att det påverkar tillämpningen av artikel 8 i förordning (EU) 
nr 648/2012 ska en handelsplats på begäran och på icke-diskriminerande 
och transparenta villkor lämna transaktionsuppgifter, inbegripet uppgif­
ter om avgifter kopplade till tillträde, till varje central motpart som är 
auktoriserad eller erkänd enligt förordning (EU) nr 648/2012 och som 
önskar cleara transaktioner med finansiella instrument som genomförs 
på den handelsplatsen. Det kravet ska inte tillämpas på derivatkontrakt 
som redan omfattas av tillträdeskraven i artikel 8 i förordning (EU) nr 
648/2012. 

En handelsplats ska inte vara bunden av den här artikeln om den är nära 
förbunden med en central motpart som har anmält att den använder sig 
av övergångsarrangemangen enligt artikel 35.5. 

2. En begäran från en central motpart om att få tillträde till en han­
delsplats ska överlämnas formellt till en handelsplats, dess relevanta 
behöriga myndighet och den centrala motpartens behöriga myndighet. 

3. Handelsplatsen ska inom tre månader om det gäller överlåtbara 
värdepapper och penningmarknadsinstrument och inom sex månader 
om det gäller börshandlade derivat lämna ett skriftligt svar till den 
centrala motparten i vilket tillträde beviljas, på villkor att den relevanta 
behöriga myndigheten har beviljat tillträde enligt punkt 4, eller i vilket 
tillträde nekas. Handelsplatsen får neka tillträde endast på de villkor som 
anges i punkt 6 a. Vid nekat tillträde ska handelsplatsen lämna en full­
ständig motivering i sitt svar och skriftligen informera sin behöriga 
myndighet om beslutet. Om den centrala motparten är etablerad i en 
annan medlemsstat än handelsplatsen ska handelsplatsen också lämna ett 
sådant meddelande och en sådan motivering till den centrala motpartens 
behöriga myndighet. Handelsplatsen ska möjliggöra tillträdet inom tre 
månader från det att ett positivt svar på ansökan om tillträde lämnades. 

4. Handelsplatsens eller den centrala motpartens behöriga myndighet 
ska bevilja en central motpart tillträde till en handelsplats endast om ett 
sådant tillträde 

a) inte skulle kräva en samverkansöverenskommelse, om det gäller 
derivat som inte är OTC-derivat enligt artikel 2.7 i förordning 
(EU) nr 648/2012, eller 

b) inte skulle äventyra marknadernas friktionsfria och korrekta sätt att 
fungera, särskilt till följd av fragmentering av likviditeten och han­
delsplatsen har infört lämpliga mekanismer för att förhindra sådan 
fragmentering, eller inte skulle inverka negativt på systemrisken. 
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Inget i första stycket led a ska förhindra att tillträde beviljas, om begä­
ran som avses i punkt 2 kräver samverkan och handelsplatsen och alla 
centrala motparter som deltar i den föreslagna samverkansöverenskom­
melsen har samtyckt till överenskommelsen och säkerhet genom en 
tredje part ställts för de risker som den centrala motpart som mottar 
begäran är utsatt för p.g.a. positioner mellan centrala motparter. 

Om behovet av en samverkansöverenskommelse är anledningen eller en 
av anledningarna till att en begäran avslås, ska handelsplatsen upplysa 
den centrala motparten och Esma om vilka andra centrala motparter som 
har tillträde till handelsplatsen och Esma ska offentliggöra den infor­
mationen, så att värdepappersföretag kan välja att utöva sina rättigheter 
enligt artikel 37 i direktiv 2014/65/EU i förhållande till dessa centrala 
motparter för att underlätta alternativa tillträdesarrangemang. 

Om en behörig myndighet nekar tillträde ska den utfärda sitt beslut 
inom två månader från mottagandet av en ansökan som avses i punkt 
2 och lämna en fullständig motivering till den andra behöriga myndig­
heten, handelsplatsen och den centrala motparten, inbegripet de underlag 
som beslutet grundar sig på. 

5. Vad gäller börshandlade derivat, får en handelsplats som sjunker 
under det relevanta tröskelvärdet under det kalenderår som föregår 
denna förordnings ikraftträdande, innan denna förordning börjar tilläm­
pas, till Esma och sin behöriga myndighet anmäla att den inte vill vara 
bunden av denna artikel för börshandlade derivat som ligger inom trös­
kelvärdet, under en period av trettio månader från det att denna för­
ordning börjar tillämpas. En handelsplats som varje år under denna eller 
eventuell ytterligare period av trettio månader förblir under det relevanta 
tröskelvärdet får vid periodens utgång anmäla till Esma och sin behöriga 
myndighet att den önskar fortsätta att inte vara bunden av denna artikel 
under ytterligare trettio månader. Om anmälan lämnas, kan handelsplat­
sen inte utnyttja tillträdesrättigheterna enligt artikel 35 eller den här 
artikeln för börshandlade derivat inom det relevanta tröskelvärdet, så 
länge undantaget gäller. Esma ska offentliggöra en förteckning över 
alla anmälningar som Esma mottar. 

Det relevanta tröskelvärdet för att utnyttja undantaget är ett årligt no­
minellt handlat belopp om 1 000 000 miljoner EUR. Det nominella be­
loppet ska beräknas enbart utifrån en sida av transaktionen (single-coun­
ted) och ska omfatta alla transaktioner med börshandlade derivat som 
genomförts enligt handelsplatsens regler. 

Om en handelsplats ingår i en koncern som har nära förbindelser, ska 
tröskelvärdet beräknas genom att man adderar det årliga nominella 
handlade beloppet för alla de handelsplatser i koncernen som helhet 
som är baserade i unionen. 

Om en handelsplats som har gjort en anmälan enligt denna punkt är 
nära förbunden med en eller flera centrala motparter, ska dessa centrala 
motparter inte åtnjuta tillträdesrättigheter enligt artikel 35 eller den här 
artikeln för börshandlade derivat inom det relevanta tröskelvärdet så 
länge undantaget gäller. 
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6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
specificerar följande: 

a) De specifika omständigheter under vilka en begäran om tillträde kan 
avslås av en handelsplats, inbegripet omständigheter baserade på 
förväntad transaktionsvolym, antal användare, arrangemang för han­
tering av operativ risk och komplexitet eller andra faktorer som 
skapar betydande otillbörliga risker. 

b) De omständigheter under vilka tillträde ska beviljas, bland annat 
konfidentialiteten när det gäller uppgifter om finansiella instrument 
under utvecklingsfasen och icke-diskriminerande och transparenta 
villkor för tillträdesavgifter. 

c) De omständigheter under vilka beviljande av tillträde kommer att 
äventyra marknadernas friktionsfria och korrekta funktionssätt eller 
skulle inverka negativt på systemrisken. 

d) Förfarandet för att göra en anmälan enligt punkt 5, inbegripet ytter­
ligare specifikationer för beräkningen av det nominella beloppet och 
den metod genom vilken Esma kan kontrollera beräkningen av vo­
lymerna och godkänna undantag. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska få befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 37 

Icke-diskriminerande tillträde till, och skyldighet att licensiera, 
referensvärden 

1. När värdet av ett finansiellt instrument beräknas på grundval av ett 
referensvärde ska en person med äganderätt till referensvärdet säker­
ställa att centrala motparter och handelsplatser för syften som rör handel 
och clearing har icke-diskriminerande tillträde till 

a) relevanta pris- och transaktionsuppgifter samt information om sam­
mansättning av och beräkningsmetod och prissättning för referen­
svärdet, i clearing- och handelssyfte, och 

b) licenser. 

Licens, inklusive tillträde till uppgifter, ska beviljas på rättvisa, rimliga 
och icke-diskriminerande villkor inom tre månader efter den centrala 
motpartens eller handelsplatsen begäran. 

Tillträde ska ges till ett rimligt handelspris, med beaktande av det pris 
till vilket tillträde till referensvärdet ges eller till vilket de immateriella 
rättigheterna på likvärdiga villkor licensieras till andra centrala motpar­
ter, handelsplatser eller anknutna personer i clearing- och handelssyfte. 
Det är endast tillåtet att ta ut olika priser från olika centrala motparter, 
handelsplatser eller anknutna personer om detta är objektivt berättigat av 
rimliga affärsmässiga skäl, såsom den kvantitet, den omfattning eller det 
användningsområde som begäran avser. 
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2. När ett nytt referensvärde utvecklas efter den ►M1 3 januari 
2018 ◄ startar skyldigheten att söka licens senast 30 månader efter 
det att ett finansiellt instrument som hänvisar till referensvärdet började 
handlas eller togs upp till handel. Om en person med äganderätt till ett 
nytt referensvärde är ägare till ett befintligt referensvärde, ska den per­
sonen fastställa att det nya referensvärdet jämfört med ett eventuellt 
sådant befintligt referensvärde uppfyller följande kumulativa kriterier, 
dvs. 

a) det nya referensvärdet är inte en ren kopia eller anpassad version av 
något sådant befintligt referensvärde och metoden, inklusive de un­
derliggande uppgifterna, för det nya referensvärdet skiljer sig på ett 
väsentligt sätt från eventuella sådana befintliga referensvärden, och 

b) det nya referensvärdet ersätter inte något sådant befintligt referen­
svärde. 

Detta stycke ska inte påverka tillämpningen av konkurrensbestämmel­
serna och, särskilt, artiklarna 101 och 102 i EUF-fördraget. 

3. Ingen central motpart, handelsplats eller anknuten enhet får med 
någon tillhandahållare av ett referensvärde ingå ett avtal som skulle leda 
till 

a) att någon annan central motpart eller handelsplats hindras att få till­
träde till sådan information eller sådana rättigheter som avses i punkt 
1, eller 

b) att någon annan central motpart eller handelsplats hindras att få till­
träde till en sådan licens, såsom avses i punkt 1. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
specificerar följande: 

a) De uppgifter genom licensiering som ska göras tillgängliga enligt 
punkt 1 a för att endast användas av den centrala motparten eller 
handelsplatsen. 

b) Andra villkor på vilka tillträde beviljas, inbegripet konfidentialitet i 
samband med lämnade uppgifter. 

c) Standarderna för hur ett referensvärde kan bevisas vara nytt i enlig­
het med punkt 2 a och b. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 38 

Tillträde för centrala motparter och handelsplatser i tredjeland 

1. En handelsplats som är etablerad i ett tredjeland får endast begära 
tillträde till en central motpart etablerad i unionen om kommissionen har 
antagit ett beslut i enlighet med artikel 28.4 avseende det tredjelandet. 
En central motpart som är etablerad i ett tredjeland får begära tillträde 
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till en handelsplats i unionen om den centrala motparten är godkänd 
enligt artikel 25 i förordning (EU) nr 648/2012. Centrala motparter och 
handelsplatser som är etablerade i tredjeland ska tillåtas att använda 
rätten till tillträde i artiklarna 35 och 36 endast om kommissionen har 
antagit ett beslut i enlighet med punkt 3 om att den rättsliga och till­
synsmässiga ramen i det tredjelandet anses föreskriva ett effektivt lik­
värdigt system för att bevilja centrala motparter och handelsplatser som 
är auktoriserade enligt utländska system tillträde till centrala motparter 
och handelsplatser som är etablerade i detta tredjeland. 

2. Centrala motparter och handelsplatser som är etablerade i tredje­
land får ansöka om licens och tillträde i enlighet med artikel 37 endast 
om kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med punkt 3 i den här 
artikeln om att den rättsliga och tillsynsmässiga ramen i det tredjelandet 
anses föreskriva ett faktiskt likvärdigt system enligt vilket centrala mot­
parter och handelsplatser som är auktoriserade enligt utländska system 
på rättvisa, rimliga och icke-diskriminerade villkor ges tillträde till 

a) relevanta pris- och transaktionsuppgifter samt information om sam­
mansättning av och beräkningsmetod och prissättning för referen­
svärdet, i clearing- och handelssyfte, och 

b) licenser 

från personer som har äganderätt till referensvärden och som är etable­
rade i detta tredjeland. 

3. Kommissionen får, i enlighet med det granskningsförfarande som 
avses i artikel 51, anta beslut om likvärdighet vilka fastställer att den 
rättsliga och tillsynsmässiga ramen i ett tredjeland säkerställer att en 
handelsplats och en central motpart som är auktoriserade i detta tredje­
land efterlever de rättsligt bindande krav som är likvärdiga med de krav 
som avses i punkt 2 i den här artikeln och som är föremål för effektiv 
tillsyn och tillämpning i detta tredjeland. 

Regelverket och tillsynssystemet i ett tredjeland ska anses vara likvär­
diga om de uppfyller följande villkor: 

a) Handelsplatserna i det tredjelandet är föremål för auktorisering och 
för effektiv övervakning och kontroll av regelefterlevnaden på kon­
tinuerlig basis. 

b) De tillhandahåller ett effektivt likvärdigt system för att ge centrala 
motparter och handelsplatser som enligt utländska system är aukto­
riserade tillträde till centrala motparter och handelsplatser etablerade 
i det berörda tredjelandet. 

c) Den rättsliga och tillsynsmässiga ramen i det tredjelandet föreskriver 
ett effektivt likvärdigt system enligt vilket centrala motparter och 
handelsplatser som är auktoriserade i utländska jurisdiktioner på rätt­
visa, rimliga och icke-diskriminerade villkor ges tillträde till 

i) relevanta pris- och transaktionsuppgifter samt information om 
sammansättning av och beräkningsmetod och prissättning för re­
ferensvärdet, i clearing- och handelssyfte, och 

ii) licenser 
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från personer som har äganderätt till referensvärden och som är etable­
rade i detta tredjeland. 

AVDELNING VII 

ÖVERVAKNINGSÅTGÄRDER FÖR PRODUKTINGRIPANDE OCH 
POSITIONER 

KAPITEL 1 

Produktövervakning och produktingripande 

Artikel 39 

Marknadsövervakning 

1. Esma ska i enlighet med artikel 9.2 i förordning (EU) nr 
1095/2010 övervaka marknaden för finansiella instrument som mark­
nadsförs, distribueras eller säljs i unionen. 

2. EBA ska i enlighet med artikel 9.2 i förordning (EU) nr 
1093/2010 övervaka marknaden för strukturerade insättningar som 
marknadsförs, distribueras eller säljs i unionen. 

3. Behöriga myndigheter bör övervaka marknaden för finansiella in­
strument och strukturerade insättningar som marknadsförs, distribueras 
eller säljs i eller från den berörda medlemsstaten. 

Artikel 40 

Esmas befogenheter att tillfälligt ingripa 

1. I enlighet med artikel 9.5 i förordning (EU) nr 1095/2010 får 
Esma, om villkoren i punkterna 2 och 3 är uppfyllda, tillfälligt inom 
unionen förbjuda eller begränsa 

a) marknadsföring, distribution eller försäljning av vissa finansiella in­
strument eller finansiella instrument med vissa särskilda egenskaper, 
eller 

b) en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis. 

Ett förbud eller en begränsning får tillämpas under omständigheter eller 
omfattas av undantag som anges av Esma. 

2. Esma ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om samtliga följande 
villkor är uppfyllda: 

a) Den föreslagna åtgärden utgör ett svar på allvarliga problem med 
investerarskyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller råvarum­
arknadernas korrekta funktionssätt och integritet eller mot stabiliteten 
i hela eller delar av unionens finansiella system. 

b) De krav enligt unionsrätten som är tillämpliga på det berörda finan­
siella instrumentet eller den berörda finansiella verksamheten avvär­
jer inte hotet. 

c) En behörig myndighet eller flera behöriga myndigheter har inte re­
dan vidtagit åtgärder för att avvärja hotet eller så är de åtgärder som 
vidtagits för att avvärja hotet inte tillräckliga. 
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När villkoren i första stycket har uppfyllts kan Esma av försiktighetsskäl 
införa det förbud eller den begränsning som avses i punkt 1 innan ett 
finansiellt instrument har marknadsförts, distribuerats eller sålts till kun­
der. 

3. När Esma vidtar åtgärder enligt denna artikel ska Esma säkerställa 
att åtgärderna 

a) inte får negativa effekter för finansmarknadernas effektivitet eller för 
investerarna som inte står i proportion till åtgärdens fördelar, 

b) inte framkallar risk för regelarbitrage, och 

c) har vidtagits efter samråd med de offentliga organ som är ansvariga 
för översynen, förvaltningen och tillsynen av fysiska jordbruksmark­
nader enligt förordning (EG) nr 1234/2007, om åtgärden gäller jord­
bruksråvaruderivat. 

Om en eller flera behöriga myndigheter har vidtagit en åtgärd enligt 
artikel 42 får Esma vidta någon av de åtgärder som avses i punkt 1 utan 
att utfärda det yttrande som föreskrivs i artikel 43. 

4. Innan beslut fattas om att vidta åtgärder enligt denna artikel ska 
Esma underrätta de behöriga myndigheterna om den åtgärd som före­
slås. 

5. Esma ska på sin webbplats offentliggöra ett tillkännagivande av 
varje beslut om att vidta åtgärder enligt denna artikel. Tillkännagivandet 
ska innehålla uppgifter om förbudet eller begränsningen och ska ange 
den tidpunkt efter offentliggörandet av tillkännagivandet då åtgärden 
kommer att träda i kraft. Ett förbud eller en begränsning ska endast 
tillämpas i samband med åtgärder som vidtagits efter det att bestämmel­
serna börjat gälla. 

6. Esma ska ompröva ett förbud eller en begränsning enligt punkt 1 
med lämpliga intervall och minst var tredje månad. Om förbudet eller 
begränsningen inte förnyas efter denna tremånadersperiod upphör för­
budet eller begränsningen att gälla. 

7. En åtgärd som Esma antar enligt denna artikel ska ha företräde 
framför tidigare åtgärder som vidtagits av en behörig myndighet. 

8. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50 
som specificerar de kriterier och faktorer som ska beaktas av Esma vid 
fastställandet av när det föreligger ett allvarligt problem med investerar­
skyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller råvarumarknadernas 
korrekta funktionssätt och integritet eller mot stabiliteten i hela eller 
delar av unionens finansiella system som avses i punkt 2 a. 

Dessa kriterier och faktorer ska inbegripa följande: 

a) Ett finansiellt instruments grad av komplexitet och förhållandet till 
den typ av kund som marknadsföringen och försäljningen av instru­
mentet riktar sig till. 
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b) Storleken eller det nominella värdet av en emission av finansiella 
instrument. 

c) Graden av innovation hos ett finansiellt instrument, en verksamhet 
eller en praxis. 

d) De hävstångseffekter som ett finansiellt instrument eller en praxis 
medför. 

Artikel 41 

EBA:s befogenheter att tillfälligt ingripa 

1. I enlighet med artikel 9.5 i förordning (EU) nr 1093/2010 får 
EBA, om villkoren i punkterna 2 och 3 är uppfyllda, tillfälligt inom 
unionen förbjuda eller begränsa 

a) marknadsföring, distribution eller försäljning av vissa strukturerade 
insättningar eller strukturerade insättningar med vissa särskilda egen­
skaper, eller 

b) en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis. 

Ett förbud eller en begränsning får tillämpas under omständigheter eller 
omfattas av undantag som anges av EBA. 

2. EBA ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om samtliga följande 
villkor är uppfyllda: 

a) Den föreslagna åtgärden utgör ett svar på ett påtagligt investerar­
skyddsproblem eller hot mot finansmarknadernas korrekta funktions­
sätt och integritet eller mot stabiliteten i hela eller delar av unionens 
finansiella system. 

b) De krav enligt unionsrätten som är tillämpliga på den berörda struk­
turerade insättningen eller den berörda finansiella verksamheten av­
värjer inte hotet. 

c) En behörig myndighet eller flera behöriga myndigheter har inte re­
dan vidtagit åtgärder för att avvärja hotet eller så är de åtgärder som 
vidtagits för att avvärja hotet inte tillräckliga. 

När villkoren i första stycket har uppfyllts kan EBA av försiktighetsskäl 
införa det förbud eller den begränsning som anges i punkt 1 innan en 
strukturerad insättning har marknadsförts, distribuerats eller sålts till 
kunder. 

3. När EBA vidtar åtgärder enligt denna artikel ska EBA säkerställa 
att åtgärderna 

a) inte får negativa effekter för finansmarknadernas effektivitet eller för 
investerarna som inte står i proportion till åtgärdens fördelar, och 

b) inte framkallar risk för regelarbitrage. 

Om en behörig myndighet eller flera behöriga myndigheter har vidtagit 
en åtgärd enligt artikel 42, får EBA vidta någon av de åtgärder som 
avses i punkt 1 utan att avge det yttrande som krävs enligt artikel 43. 

4. Innan beslut fattas om att vidta någon åtgärd enligt denna artikel 
ska EBA underrätta de behöriga myndigheterna om den åtgärd som 
föreslås. 
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5. EBA ska på sin webbplats offentliggöra ett tillkännagivande av 
varje beslut om att vidta åtgärder enligt denna artikel. Tillkännagivandet 
ska innehålla uppgifter om förbudet eller begränsningen och ska ange 
den tidpunkt efter offentliggörandet av tillkännagivandet då åtgärden 
kommer att träda i kraft. Ett förbud eller en begränsning ska endast 
tillämpas i samband med åtgärder som vidtagits efter att bestämmelserna 
börjat gälla. 

6. EBA ska ompröva ett förbud eller en begränsning enligt punkt 1 
med lämpliga intervall och minst var tredje månad. Om förbudet eller 
begränsningen inte förnyas efter denna tremånadersperiod upphör för­
budet eller begränsningen att gälla. 

7. En åtgärd som EBA antar enligt denna artikel ska ha företräde 
framför tidigare åtgärder som vidtagits av en behörig myndighet. 

8. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50 
som specificerar de kriterier och faktorer som ska beaktas av EBA vid 
fastställandet av när det föreligger ett allvarligt problem med investerar­
skyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller korrekta funktion och 
integritet och mot stabiliteten i hela eller delar av unionens finansiella 
system som avses i punkt 2 a. 

Dessa kriterier och faktorer ska inbegripa följande: 

a) En strukturerad insättnings grad av komplexitet och förhållandet till 
den typ av kund som marknadsföringen och försäljningen av det 
riktar sig till. 

b) Storleken eller det nominella värdet av en emission av strukturerade 
insättningar. 

c) Graden av innovation hos en strukturerad insättning, en verksamhet 
eller en praxis. 

d) de hävstångseffekter som en strukturerad insättning eller praxis med­
för. 

Artikel 42 

Produktingripande från behöriga myndigheters sida 

1. En behörig myndighet får i eller från den medlemsstaten förbjuda 
eller begränsa följande 

a) marknadsföring, distribution eller försäljning av vissa finansiella in­
strument eller strukturerade insättningar eller finansiella instrument 
eller strukturerade insättningar med vissa särskilda egenskaper, eller 

b) en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis. 

2. En behörig myndighet får vidta den åtgärd som avses i punkt 1 om 
den på rimliga grunder kan fastställa 

a) antingen 

i) att ett finansiellt instrument, en strukturerad insättning eller en 
finansiell verksamhet eller praxis ger upphov till allvarliga pro­
blem med investerarskyddet eller innebär ett hot mot finansmark­
nadernas eller råvarumarknadernas korrekta funktion och integri­
tet eller mot stabiliteten i hela eller delar av det finansiella sy­
stemet i minst en medlemsstat, eller 
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ii) att ett derivat inverkar negativt på prisbildningsmekanismen på 
den underliggande marknaden, 

b) att de krav enligt unionsrätten som är tillämpliga på det finansiella 
instrumentet, den strukturerade insättningen eller den berörda finan­
siella verksamheten eller praxisen inte i tillräckligt hög grad avvärjer 
de risker som avses i led a och frågan inte på ett bättre sätt kan lösas 
genom förbättrad övervakning eller kontroll av efterlevnaden av be­
fintliga krav, 

c) att åtgärden är proportionell med hänsyn till de identifierade risker­
nas natur, de berörda investerarnas eller marknadsaktörernas sofisti­
keringsgrad och åtgärdens sannolika effekter för de investerare och 
marknadsaktörer som kan inneha, använda eller dra nytta av det 
finansiella instrumentet, den strukturerade insättningen eller verksam­
heten eller praxisen, 

d) att den behöriga myndigheten på ett tillfredsställande sätt har samrått 
med de behöriga myndigheter i andra medlemsstater för vilka åtgär­
den kan få betydande konsekvenser, 

e) att åtgärden inte har någon diskriminerande verkan på tjänster och 
aktiviteter som tillhandahålls från en annan medlemsstat, och 

f) att den på ett tillfredsställande sätt har samrått med de offentliga 
organ som är ansvariga för översynen, förvaltningen och tillsynen 
av fysiska jordbruksmarknader enligt förordning nr 1234/2007/EG, 
om ett finansiellt instrument eller en verksamhet eller praxis utgör ett 
allvarligt hot mot den fysiska jordbruksmarknadens korrekta funk­
tionssätt och integritet. 

När villkoren i första stycket har uppfyllts kan den behöriga myndig­
heten av försiktighetsskäl införa det förbud eller den begränsning som 
avses i punkt 1 innan ett finansiellt instrument eller en strukturerad 
insättning har marknadsförts, distribuerats eller sålts till kunder. 

Ett förbud eller en begränsning får tillämpas under omständigheter eller 
omfattas av undantag som anges av den behöriga myndigheten. 

3. Den behöriga myndigheten ska inte införa ett förbud eller en 
begränsning enligt denna artikel om den inte minst en månad innan 
åtgärden är avsedd att träda i kraft, skriftligen eller genom ett annat 
medium som myndigheterna har kommit överens om, har tillhandahållit 
alla övriga berörda behöriga myndigheter och Esma följande: 

a) Uppgift om det finansiella instrument eller den finansiella verksam­
het eller praxis som den föreslagna åtgärden avser. 

b) Exakta uppgifter om det föreslagna förbudets eller den föreslagna 
begränsningens natur och uppgift om när förbudet eller begräns­
ningen planeras börja gälla. 

c) De underlag som ligger till grund för beslutet och genom vilka det 
kan fastställas att samtliga villkor i punkt 2 är uppfyllda. 

4. I undantagsfall då den behöriga myndigheten bedömer det nöd­
vändigt att vidta brådskande åtgärder enligt denna artikel för att för­
hindra att finansiella instrument, strukturerade insättningar, praxis eller 

▼B
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verksamheter som avses i punkt 1 ger upphov till skada kan den behö­
riga myndigheten vidta provisoriska åtgärder, med skriftligt varsel på 
minst 24 timmar innan åtgärden är avsedd att träda i kraft till alla andra 
behöriga myndigheter och Esma, eller för strukturerade insättningar, 
EBA, förutsatt att alla kriterier i denna artikel är uppfyllda och att det 
dessutom tydligt har fastställts att det med en delgivningstid på en 
månad inte skulle gå att i tillfredsställande grad avvärja problemet eller 
hotet i fråga. Den behöriga myndigheten får inte vidta provisoriska 
åtgärder för en period som är längre än tre månader. 

5. Den behöriga myndigheten ska på sin webbplats offentliggöra ett 
tillkännagivande av varje beslut om att införa ett förbud eller en be­
gränsning som avses i punkt 1. Tillkännagivandet ska innehålla uppgift 
om förbudet eller begränsningen, den tidpunkt efter offentliggörandet av 
tillkännagivandet från och med vilken åtgärderna kommer att börja gälla 
och de underlag med stöd av vilka det kan fastställas att samtliga villkor 
i punkt 2 är uppfyllda. Förbudet eller begränsningen ska endast till­
lämpas i samband med åtgärder som vidtas efter offentliggörandet av 
tillkännagivandet. 

6. Den behöriga myndigheten ska återkalla förbudet eller begräns­
ningen om villkoren i punkt 2 inte längre är tillämpliga. 

7. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50 
som specificerar de kriterier och faktorer som ska beaktas av behöriga 
myndigheter vid fastställandet av när det föreligger ett allvarligt problem 
med investerarskyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller råva­
rumarknadernas korrekta funktionssätt och integritet eller mot stabilite­
ten i hela eller delar av det finansiella systemet i minst en medlemsstat 
som avses i punkt 2 a. 

Dessa kriterier och faktorer ska inbegripa följande: 

a) Ett finansiellt instruments eller en strukturerad insättnings grad av 
komplexitet och förhållandet till den typ av kund som marknads­
föringen, distributionen och försäljningen av det riktar sig till. 

b) Graden av innovation hos ett finansiellt instrument eller en struk­
turerad insättning, en verksamhet eller en praxis. 

c) De hävstångseffekter som ett finansiellt instrument, en strukturerad 
insättning eller praxis medför. 

d) Med hänsyn till finansmarknadernas eller råvarumarknadernas kor­
rekta funktionssätt och integritet, storleken eller det nominella värdet 
av en emission av finansiella instrument. 

Artikel 43 

Esmas och EBA:s samordning 

1. Esma, eller för strukturerade insättningar, EBA, ska ha en stöd­
jande och samordnande roll i samband med åtgärder som vidtas av 
behöriga myndigheter enligt artikel 42. Esma, eller för strukturerade 
insättningar, EBA, ska i synnerhet säkerställa att åtgärder som vidtas 
av en behörig myndighet är berättigade och proportionella, och att de 
behöriga myndigheterna i tillämpliga fall använder en enhetlig strategi. 

▼B
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2. Efter att ha mottagit en underrättelse enligt artikel 42 om en åtgärd 
som ska införas med stöd av den artikeln, ska Esma, eller för struk­
turerade insättningar, EBA, anta ett yttrande om huruvida förbudet eller 
begränsningen är berättigad och proportionell. Om Esma, eller för struk­
turerade insättningar, EBA, anser att det krävs att andra behöriga myn­
digheter vidtar åtgärder för att avvärja risken ska den ange detta i sitt 
yttrande. Yttrandet ska offentliggöras på Esmas, eller för strukturerade 
insättningar, EBA:s, webbplats. 

3. Om en behörig myndighet föreslår eller vidtar åtgärder som strider 
mot ett yttrande som Esma eller EBA har antagit i enlighet med punkt 2 
eller avstår från att vidta åtgärder som strider mot ett sådant yttrande, 
ska myndigheten på sin webbplats omedelbart offentliggöra ett tillkän­
nagivande med en fullständig förklaring av skälen till sitt beslut. 

KAPITEL 2 

Positioner 

Artikel 44 

Esmas samordning av nationella positionshanteringsåtgärder och 
positionslimiter 

1. Esma ska fungera stödjande och samordnande i samband med 
åtgärder som vidtas av behöriga myndigheter i enlighet med artikel 69.2 
o och 69.2 p i direktiv2014/65/EU. Esma ska i synnerhet se till att de 
behöriga myndigheternas tillämpning är enhetlig vad avser när dessa 
befogenheter utövas och i fråga om de införda åtgärdernas natur och 
tillämpningsområde samt deras varaktighet och uppföljning. 

2. Efter att ha underrättats om en åtgärd enligt artikel 79.5 i direktiv 
2014/65/EU ska Esma registrera åtgärden och skälen till åtgärden. Vad 
avser åtgärder enligt artikel 69.2 o eller 69.2 p i direktiv 2014/65/EU 
ska Esma på sin webbplats upprätthålla och offentliggöra en databas 
med sammanfattningar av de åtgärder som är i kraft, inbegripet upp­
gifter om den person som berörs, de tillämpliga finansiella instrumenten, 
alla eventuella begränsningar av storleken på de positioner som personer 
kan ingå vid alla tidpunkter, alla eventuella undantag som beviljats i 
enlighet med artikel 57 i direktiv 2014/65/EU, och de underliggande 
skälen till åtgärden. 

Artikel 45 

Esmas positionshanteringsbefogenheter 

1. I enlighet med artikel 9.5 i förordning (EU) nr 1095/2010 ska 
Esma, om båda villkoren i punkt 2 är uppfyllda, vidta en eller flera 
av följande åtgärder: 

a) Begära av varje person all relevant information rörande storleken på 
och syftet med en position eller en exponering som följer av ett 
derivatkontrakt. 

b) Efter analys av den information som inhämtats i enlighet med led a 
kräva att personen minskar positionens eller exponeringens storlek 
eller eliminerar den, i enlighet med de delegerade akter som avses i 
punkt 10 b. 

▼B
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c) Som en sista utväg, begränsa en persons möjligheter att ingå ett 
råvaruderivatkontrakt. 

2. Esma ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om båda följande 
villkor är uppfyllda: 

a) En åtgärd enligt punkt 1 avvärjer ett hot mot finansmarknadernas 
korrekta funktion och integritet, inbegripet råvaruderivatmarknader i 
enlighet med de mål som anges i artikel 57.1 i direktiv 2014/65/EU 
och även villkoren för leverans av råvaror, eller mot stabiliteten i 
hela eller delar av unionens finansiella system. 

b) En behörig myndighet eller flera behöriga myndigheter har inte vid­
tagit åtgärder för att avvärja hotet eller är de åtgärder som vidtagits 
inte tillräckliga för att avvärja hotet. 

När Esma gör sin bedömning av huruvida de villkor som avses i leden a 
och b i första stycket i den här punkten är uppfyllda ska myndigheten 
använda sig av de kriterier och faktorer som föreskrivs i den delegerade 
akt som avses i punkt 10 a i denna artikel. 

3. När Esma vidtar de åtgärder som avses i punkt 1 ska Esma se till 
att åtgärden 

a) i betydande grad avvärjer hotet mot de finansiella marknadernas 
korrekta funktionssätt och integritet, inbegripet råvaruderivatmark­
nader i enlighet med de mål som anges i artikel 57.1 i direktiv 
2014/65/EU, och även mot villkoren för leverans av råvaror eller 
mot stabiliteten i hela eller delar av unionens finansiella system eller 
i betydande grad förbättrar de behöriga myndigheternas möjlighet att 
övervaka hotet enligt de kriterier och faktorer som föreskrivs i den 
delegerade akt som avses i punkt 10 a i den här artikeln, 

b) inte framkallar risk för regelarbitrage enligt punkt 10 c i denna 
artikel, 

c) inte inverkar negativt på finansmarknadernas effektivitet på något av 
följande sätt som inte står i proportion till åtgärdens positiva effekter: 
minskning av likviditeten på marknaderna, inskränkning av förutsätt­
ningarna för att minska de risker som är direkt kopplade till en icke- 
finansiell motparts affärsverksamhet eller skapande av osäkerhet för 
marknadsaktörerna. 

Esma ska samråda med den byrå för samarbete mellan energitillsyns­
myndigheter som inrättas genom Europaparlamentets och rådets förord­
ning (EG) nr 713/2009 ( 1 ), innan en åtgärd som avser grossistenergi­
produkter vidtas. 

Esma ska samråda med de offentliga organ som är ansvariga för över­
synen, förvaltningen och tillsynen av fysiska jordbruksmarknader enligt 
förordning (EG) nr 1234/2007, innan en åtgärd som avser jordbruks­
råvaruderivat vidtas. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EG) nr 713/2009 av den 13 juli 
2009 om inrättande av en byrå för samarbete mellan energitillsynsmyndighe­
ter (EUT L 211, 14.8.2009, s. 1).
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4. Innan Esma fattar beslut om att införa eller förlänga en åtgärd 
enligt punkt 1 ska Esma underrätta de relevanta behöriga myndigheterna 
om den föreslagna åtgärden. Om det rör sig om en begäran enligt punkt 
1 a eller b ska underrättelsen innehålla uppgift om den person eller de 
personer den riktats till och uppgifter om och skälen till begäran. Om 
det rör sig om en åtgärd enligt punkt 1 c ska underrättelsen innehålla 
uppgift om den person som berörs, de tillämpliga finansiella instrumen­
ten, de relevanta kvantitativa åtgärderna såsom den maximala storleken 
på en position som personen kan ingå, samt skälen till åtgärden. 

5. Underrättelsen ska göras minst 24 timmar innan åtgärden är av­
sedd att börja gälla eller förlängas. Under exceptionella omständigheter 
får Esma göra en underrättelse mindre än 24 timmar innan åtgärden 
avses börja gälla, under förutsättning att det inte är möjligt att ge 24 
timmars varsel. 

6. Esma ska på sin webbplats offentliggöra ett tillkännagivande av 
varje beslut om att införa eller förlänga en åtgärd enligt punkt 1 c. 
Tillkännagivandet ska innehålla uppgift om den person som berörs, de 
tillämpliga finansiella instrumenten, de relevanta kvantitativa åtgärderna 
såsom den maximala storleken på en position som personen kan ingå, 
samt skälen till åtgärden. 

7. En åtgärd som avses i punkt 1 c ska börja gälla när tillkännagi­
vandet offentliggörs eller vid en tidpunkt som anges i tillkännagivandet 
men infaller efter dess offentliggörande, och ska endast tillämpas på 
transaktioner som inleds efter det att åtgärden börjat gälla. 

8. Esma ska ompröva sina åtgärder som avses i punkt 1 c med 
lämpliga intervall och minst var tredje månad. Om en åtgärd inte för­
längs efter denna tremånadersperiod ska den automatiskt upphöra att 
gälla. Punkterna 2–8 ska även tillämpas vid förnyelse av åtgärder. 

9. En åtgärd som Esma antar enligt den här artikeln ska ha företräde 
framför tidigare åtgärder som vidtagits av en behörig myndighet enligt 
artikel 69.2 o eller 69.2 p i direktiv 2014/65/EU. 

10. Kommissionen ska, i enlighet med artikel 50, anta delegerade 
akter som specificerar kriterier och faktorer för att fastställa 

a) förekomsten av ett hot mot de finansiella marknadernas korrekta 
funktionssätt och integritet, inbegripet råvaruderivatmarknader i en­
lighet med de mål som anges i artikel 57.1 i direktiv 2014/65/EU 
och även avseende villkoren för leverans av råvaror, eller mot sta­
biliteten i hela eller delar av unionens finansiella system som avses i 
punkt 2 a, med beaktande av i vilken utsträckning positioner används 
för att säkra positioner i fysiska råvaror eller råvarukontrakt och i 
vilken utsträckning priser på underliggande marknader fastställs med 
hänvisning till priserna för råvaruderivat, 

▼B
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b) den lämpliga minskningen av en position eller exponering som in­
nehas via ett derivat som avses i punkt 1 b i denna artikel, 

c) de situationer där risk för regelarbitrage som avses i punkt 3 b i 
denna artikel skulle kunna uppstå. 

Dessa kriterier och faktorer ska ta hänsyn till de förslag till tekniska 
standarder för tillsyn som det hänvisas till i artikel 57.3 i direktiv 
2014/65/EU och ska skilja mellan situationer då Esma vidtar åtgärder 
på grund av att en behörig myndighet har underlåtit att agera, och de 
situationer då Esma hanterar en ytterligare risk som den behöriga myn­
digheten inte kan hantera tillräckligt effektivt i enlighet med artikel 69.2 
j eller 69.2 o i direktiv 2014/65/EU. 

AVDELNING VIII 

TREDJELANDSFÖRETAGS TILLHANDAHÅLLANDE AV TJÄNSTER 
OCH UTFÖRANDE AV VERKSAMHET EFTER ETT BESLUT OM 
FASTSTÄLLANDE AV LIKVÄRDIGHET MED ELLER UTAN 

ANVÄNDNING AV FILIAL 

Artikel 46 

Allmänna bestämmelser 

1. Ett tredjelandsföretag får tillhandahålla investeringstjänster eller 
utföra investeringsverksamheter med eller utan eventuella sidotjänster 
till godtagbara motparter och professionella kunder i den mening som 
avses i avsnitt I i bilaga II till direktiv 2014/65/EU som är etablerade i 
hela unionen utan att ha etablerat en filial om det är registrerat i det 
register över tredjelandsföretag som förs av Esma i enlighet med arti­
kel 47. 

2. Esma ska registrera ett tredjelandsföretag som har ansökt om att få 
tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamhet i 
hela unionen i enlighet med punkt 1 endast om följande villkor är 
uppfyllda: 

a) Kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med artikel 47.1. 

b) Företaget är auktoriserat i den jurisdiktion där dess huvudkontor är 
etablerat för tillhandahållande av de investeringstjänster eller den 
investeringsverksamhet som kommer att tillhandahållas i unionen 
och omfattas av en effektiv övervakning och kontroll av regelefter­
levnaden, som säkerställer de krav som är tillämpliga i det tredjelan­
det iakttas. 

c) Samarbetsavtal har ingåtts enligt artikel 47.2. 

▼M2 
d) Företaget har inrättat nödvändiga arrangemang och förfaranden för 

att rapportera den information som anges i punkt 6a. 

▼B 
3. Om ett tredjelandsföretag är registrerat i enlighet med denna ar­
tikel ska medlemsstaterna inte införa några ytterligare krav på tredje­
landsföretaget avseende frågor som täcks av denna förordning eller av 
direktiv 2014/65/EU och ska inte behandla tredjelandsföretag mer gynn­
samt än företag i unionen. 

▼B
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4. Det tredjelandsföretag som avses i punkt 1 ska lämna in sin an­
sökan till Esma efter det att kommissionen antagit det beslut som avses i 
artikel 47, i vilket fastställs att regelverket och tillsynssystemet i det 
tredjeland där tredjelandsföretaget är auktoriserat är likvärdiga med kra­
ven enligt artikel 47.1. 

Det ansökande tredjelandsföretaget ska till Esma överlämna all infor­
mation som är nödvändig för registreringen. Esma ska göra en bedöm­
ning av om ansökan är fullständig inom trettio arbetsdagar från och med 
mottagandet av ansökan. Om ansökan inte är fullständig ska Esma fast­
ställa en tidsfrist inom vilken det ansökande tredjelandsföretaget måste 
lämna kompletterande information. 

Registreringsbeslutet ska baseras på de villkor som anges i punkt 2. 

Esma ska inom 180 arbetsdagar från och med inlämnandet av en full­
ständig ansökan skriftligen och med en fullständig motiverad förklaring 
informera det ansökande tredjelandsföretaget om huruvida registrering 
har beviljats eller avslagits. 

▼M2 
Medlemsstaterna får tillåta tredjelandsföretag att tillhandahålla investe­
ringstjänster eller utföra investeringsverksamhet tillsammans med sido­
tjänster för godtagbara motparter och professionella kunder i den me­
ning som avses i avsnitt I i bilaga II till direktiv 2014/65/EU inom det 
egna territoriet i enlighet med nationella system i fall då kommissionen 
inte har antagit något beslut i enlighet med artikel 47.1 eller om ett 
sådant beslut har antagits men antingen har upphört att gälla eller inte 
omfattar de berörda tjänsterna eller verksamheterna. 

▼B 
5. Tredjelandsföretag som tillhandahåller tjänster i enlighet med 
denna artikel ska före tillhandhållandet av varje investeringstjänst infor­
mera kunder som är etablerade i unionen om att de inte har rätt att 
tillhandahålla tjänster till andra kunder än godtagbara motparter och till 
professionella kunder i den mening som avses i avsnitt I i bilaga II till 
direktiv 2014/65/EU och att de inte omfattas av övervakning inom 
unionen. De ska uppge namn på och adress till den behöriga myndighet 
som ansvarar för övervakningen i tredjelandet. 

Informationen enligt första stycket ska lämnas skriftligen på ett väl 
synligt sätt. 

▼M2 
Om ett tredjelandsföretag tillhandahåller en investeringstjänst eller utför 
investeringsverksamhet uteslutande på initiativ av en godtagbar motpart 
eller en professionell kund i den mening som avses i avsnitt I i bilaga II 
till direktiv 2014/65/EU som är etablerad i eller befinner sig i unionen, 
ska medlemsstaterna säkerställa att denna artikel inte är tillämplig på 
tredjelandsföretagets tillhandahållande av tjänsten eller utförande av 
verksamheten åt denna person, inbegripet en relation som har specifikt 
samband med tillhandahållandet av tjänsten eller utförandet av verk­
samheten. Utan att det påverkar koncerninterna relationer ska det inte 
betraktas som tjänster som tillhandahålls uteslutande på kundens initiativ 
om ett tredjelandsföretag, inbegripet genom en enhet som agerar för 
dess räkning eller har nära förbindelser med ett sådant tredjelandsföretag 
eller alla personer som agerar åt en sådan enhet, söker upp kunder eller 
potentiella kunder i unionen. Ett initiativ från sådana kunder ska inte ge 
tredjelandsföretaget rätt att marknadsföra nya kategorier av investerings­
produkter eller investeringstjänster gentemot den berörda personen. 

▼B
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6. Tredjelandsföretag som tillhandahåller eller utför tjänster eller 
verksamhet i enlighet med denna artikel ska, innan de tillhandahåller 
någon tjänst eller utför någon verksamhet i förhållande till en kund som 
är etablerad i unionen, erbjuda sig att hänskjuta eventuella tvister av­
seende dessa tjänster eller denna verksamhet till en domstol eller skilje­
domstol i en medlemsstat. 

▼M2 
6a. Tredjelandsföretag som tillhandahåller tjänster eller utför verk­
samhet i enlighet med denna artikel ska årligen informera Esma om 
följande: 

a) Omfattningen av och tillämpningsområdet för företagens tjänster och 
verksamhet i unionen, inbegripet den geografiska fördelningen över 
medlemsstaterna. 

b) För företag som utför den verksamhet som avses i avsnitt A punkt 3 
i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, deras minsta, genomsnittliga och 
största exponering mot motparter i EU per månad. 

c) För företag som tillhandahåller de tjänster som avses i avsnitt A 
punkt 6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, det sammanlagda värdet 
på finansiella instrument från motparter i EU som garanterats eller 
placerats på grundval av ett fast åtagande under de föregående tolv 
månaderna. 

d) Omsättningen och det samlade värdet av de tillgångar som motsvarar 
de tjänster och den verksamhet som avses i led a. 

e) Huruvida investerarskyddsarrangemang har vidtagits, och en detalje­
rad beskrivning av arrangemangen. 

f) Den riskhanteringsstrategi och de arrangemang som företaget till­
lämpar för att utföra de tjänster och den verksamhet som avses i 
led a. 

g) Bolagsstyrning, inbegripet personer som innehar nyckelfunktioner 
för företagets verksamhet i unionen. 

h) All annan information som Esma eller de behöriga myndigheterna 
behöver för att utföra sina uppgifter i enlighet med denna förordning. 

Esma ska vidarebefordra den information som erhållits i enlighet med 
denna punkt till de behöriga myndigheterna i de medlemsstater där ett 
företag i tredjeland tillhandahåller investeringstjänster eller utför inve­
steringsverksamhet i enlighet med denna artikel. 

Om så behövs för att Esma eller de behöriga myndigheterna ska kunna 
fullgöra sina uppgifter i enlighet med denna förordning får Esma, in­
begripet på begäran av behörig myndighet i de medlemsstater där ett 
företag i tredjeland tillhandahåller investeringstjänster eller utför inve­
steringsverksamhet i enlighet med denna artikel, uppmana företag i 
tredjeland som tillhandahåller tjänster eller utför verksamhet i enlighet 
med denna artikel att tillhandahålla ytterligare information om deras 
verksamhet. 

▼B
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6b. Om ett tredjelandsföretag tillhandahåller tjänster eller utför verk­
samhet i enlighet med denna artikel ska det företaget, under fem års tid, 
hålla uppgifter tillgängliga för Esma om samtliga order och samtliga 
transaktioner med finansiella instrument som de har utfört inom unio­
nen, såväl för egen räkning som för en kunds räkning. 

På begäran av den behöriga myndigheten i en medlemsstat där ett 
tredjelandsföretag tillhandahåller investeringstjänster eller utför investe­
ringsverksamhet i enlighet med denna artikel ska Esma ges tillgång till 
de relevanta uppgifter som hålls tillgängliga för dem i enlighet med 
första stycket och Esma ska göra dessa uppgifter tillgängliga för den 
behöriga myndighet som inkommer med begäran. 

6c. Om ett tredjelandsföretag inte samarbetar i en utredning eller en 
inspektion på plats som utförs i enlighet med artikel 47.2 eller inte i tid 
och på vederbörligt sätt tillgodoser en begäran från Esma i enlighet med 
punkterna 6a eller 6b i den här artikeln, får Esma återkalla företagets 
registrering eller tillfälligt förbjuda eller begränsa dess verksamheter i 
enlighet med artikel 49. 

▼C3 
7. Esma ska, i samråd med EBA, utarbeta ett förslag till tekniska 
tillsynsstandarder för att specificera den information som det ansökande 
tredjelandsföretaget ska lämna i den ansökan om registrering som avses 
i punkt 4 och den information som ska rapporteras i enlighet med punkt 
6a. 

Esma ska överlämna detta förslag till tekniska tillsynsstandarder till 
kommissionen senast den 26 september 2020. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna förordning genom 
att anta de tekniska tillsynsstandarder som avses i första stycket i en­
lighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

8. Esma ska utarbeta ett förslag till tekniska genomförandestandarder 
för att fastställa i vilket format den ansökan om registrering som avses i 
punkt 4 ska lämnas in och den information som avses i punkt 6a ska 
rapporteras. 

Esma ska överlämna detta förslag till tekniska genomförandestandarder 
till kommissionen senast den 26 september 2020. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna förordning genom 
att anta de tekniska genomförandestandarder som avses i första stycket i 
enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B 

Artikel 47 

Beslut om likvärdighet 

▼M2 
1. Kommissionen får anta ett beslut i enlighet med det gransknings­
förfarande som avses i artikel 51.2 avseende ett tredjeland och däri ange 
att regelverket och tillsynssystemet i det tredjelandet säkerställer följan­
de: 

▼M2
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a) Att företag som är auktoriserade i det tredjelandet iakttar sådana 
rättsligt bindande tillsynskrav, organisatoriska krav och krav på 
marknadsuppförande som har en likvärdig verkan som kraven i 
denna förordning, förordning (EU) nr 575/2013 och Europaparla­
mentets och rådets förordning (EU) 2019/2033 ( 1 ), i direktiv 
2013/36/EU, direktiv 2014/65/EU och Europaparlamentets och rådets 
direktiv (EU) 2019/2034 ( 2 ) samt i de genomförandeåtgärder som 
antas enligt de lagstiftningsakterna. 

b) Att företag som är auktoriserade i det tredjelandet är föremål för 
effektiv tillsyn och kontroll av att gällande rättsligt bindande tillsyns­
krav, organisatoriska krav och krav på marknadsuppförande iakttas. 

c) Att det tredjelandets regelverk ger ett effektivt likvärdigt system för 
erkännande av värdepappersföretag som auktoriserats enligt tredje­
länders rättsordningar. 

Om omfattningen av och tillämpningsområdet för de tjänster som till­
handahålls och den verksamhet som utförs av tredjelandsföretag i unio­
nen efter antagandet av det beslut som avses i första stycket sannolikt är 
systemviktiga för unionen får de rättsligt bindande tillsynskrav, organi­
satoriska krav och krav på marknadsuppförande som avses i första 
stycket bara anses ha likvärdig verkan som kraven i de akter som avses 
i det stycket efter en noggrann och ingående bedömning. Kommissionen 
ska i detta syfte även bedöma och ta hänsyn till graden av samstäm­
mighet i tillsynen mellan det berörda tredjelandet och unionen. 

1a. Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet 
med artikel 50 för att komplettera denna förordning genom att ytterli­
gare ange de förhållanden under vilka omfattningen av och tillämp­
ningsområdet för de tjänster som tillhandahålls och den verksamhet 
som utförs av tredjelandsföretag i unionen efter antagandet av ett sådant 
beslut om likvärdighet som avses i punkt 1 sannolikt är systemviktiga 
för unionen. 

Om omfattningen av och tillämpningsområdet för de tjänster som till­
handahålls och den verksamhet som utförs av tredjelandsföretag sanno­
likt är systemviktiga för unionen får kommissionen till ett beslut om 
likvärdighet koppla särskilda operativa villkor som säkerställer att Esma 
och nationella behöriga myndigheter har de verktyg som behövs för att 
förhindra regelarbitrage och övervaka verksamheten vid värdepappers­
företag i tredjeland som registrerats i enlighet med artikel 46.2 vad 
gäller tjänster som tillhandahålls och verksamhet som utförs i unionen 
genom att säkerställa att de företagen uppfyller 

▼M2 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 2019/2033 av den 27 novem­
ber 2019 om tillsynskrav för värdepappersföretag och om ändring av förord­
ningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) 
nr 806/2014 (EUT L 314, 5.12.2019, s. 1). 

( 2 ) Europaparlamentets och rådets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 
2019 om tillsyn av värdepappersföretag och om ändring av direktiven 
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och 
2014/65/EU (EUT L 314, 5.12.2019, s. 64).
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a) krav med likvärdig verkan som de krav som avses i artiklarna 20 
och 21, 

b) rapporteringskrav med likvärdig verkan som de krav som avses i 
artikel 26, om sådan information inte kan erhållas direkt och kon­
tinuerligt genom ett samförståndsavtal med den behöriga myndighe­
ten i tredjelandet, 

c) krav med likvärdig verkan som den handelsskyldighet som avses i 
artiklarna 23 och 28, i tillämpliga fall. 

När kommissionen antar det beslut som avses i punkt 1 i denna artikel 
ska den ta hänsyn till huruvida tredjelandet betraktas som en icke-sam­
arbetsvillig jurisdiktion för skatteändamål enligt det relevanta politik­
området i unionen eller som ett högrisktredjeland enligt artikel 9.2 i 
direktiv (EU) 2015/849. 

1b. Regelverket för tillsyn, organisation och marknadsuppförande i 
ett tredjeland får anses ha likvärdig verkan om det uppfyller samtliga 
följande villkor: 

a) Företag som tillhandahåller investeringstjänster eller utför investe­
ringsverksamhet i det tredjelandet är föremål för auktorisation och 
effektiv och kontinuerlig tillsyn och kontroll av regelefterlevnaden. 

b) Företag som tillhandahåller investeringstjänster eller utför investe­
ringsverksamhet i det tredjelandet är föremål för tillräckliga kapital­
krav; i synnerhet ska företag som tillhandahåller tjänster eller utför 
sådana verksamheter som avses i avsnitt A punkt 3 eller 6 i bilaga I 
till direktiv 2014/65/EU vara föremål för kapitalkrav som är jäm­
förbara med dem som skulle tillämpas om företagen var etablerade i 
unionen. 

c) Företag som tillhandahåller investeringstjänster eller utför investe­
ringsverksamhet i det tredjelandet är föremål för lämpliga krav 
som är tillämpliga på aktieägare och medlemmar av ledningsorganet. 

d) Företag som tillhandahåller investeringstjänster eller utför investe­
ringsverksamhet omfattas av adekvata krav på marknadsuppförande 
och organisation. 

e) Marknadernas transparens och integritet säkerställs genom att mark­
nadsmissbruk i form av insiderhandel och marknadsmanipulation 
förebyggs. 

Vid tillämpning av punkt 1a i denna artikel ska kommissionen, när den 
bedömer likvärdigheten i ett tredjelands bestämmelser vad gäller den 
handelsskyldighet som avses i artiklarna 23 och 28, även bedöma huru­
vida tredjelandets regelverk omfattar kriterier för utseende av handels­
platser som är godtagbara för uppfyllande av handelsskyldigheten och 
som har en liknande verkan som de som anges i denna förordning eller i 
direktiv 2014/65/EU. 

▼M2
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2. Esma ska upprätta samarbetsarrangemang med relevanta behöriga 
myndigheter i tredjeland vars regelverk och tillsynssystem har erkänts 
som faktiskt likvärdiga i enlighet med punkt 1. Sådana arrangemang ska 
minst ange följande: 

▼M2 
a) Mekanismen för informationsutbyte mellan Esma och de behöriga 

myndigheterna i berört tredjeland, inbegripet tillträde till alla upp­
gifter som Esma begär om de ej inom unionen etablerade företag 
som är auktoriserade i tredjeland och, i förekommande fall, arrange­
mangen för hur Esma ska dela sådan information med behöriga 
myndigheter i medlemsstaterna. 

▼B 
b) Mekanismen för omedelbar underrättelse till Esma när en behörig 

myndighet i ett tredjeland bedömer att ett tredjelandsföretag som den 
övervakar och som Esma har registrerat i det register som föreskrivs 
i artikel 48 bryter mot villkoren för sin auktorisering eller annan rätt 
som den är skyldig att följa. 

▼M2 
c) Förfarandena för samordning av tillsynsverksamhet inbegripet utred­

ningar och inspektioner på plats som Esma kan komma att utföra i 
samarbete med de behöriga myndigheterna i de medlemsstater där 
tredjelandsföretaget tillhandahåller investeringstjänster eller utför in­
vesteringsverksamhet i enlighet med artikel 46, om så är nödvändigt 
för att Esma eller de behöriga myndigheterna ska kunna utföra sina 
uppgifter i enlighet med denna förordning, efter att på vederbörligt 
sätt ha underrättat tredjelandets behöriga myndighet om detta. 

d) Förfarandena för begäran om information enligt artikel 46.6a och 
46.6b som Esma kan lämna till ett tredjelandsföretag som är regi­
strerat i enlighet med artikel 46.2. 

▼B 
3. Ett tredjelandsföretag som är etablerat i ett land vars regelverk och 
tillsynssystem har bedömts vara effektivt likvärdigt i enlighet med punkt 
1 och som är auktoriserat i enlighet med artikel 39 i direktiv 
2014/65/EU ska kunna tillhandahålla de tjänster och den verksamhet 
som omfattas av auktorisationen till godtagbara motparter och profes­
sionella kunder i den mening som avses i avsnitt I i bilaga II till direktiv 
2014/65/EU i andra medlemsstater i unionen utan etablering av nya 
filialer. Det ska därför uppfylla informationskraven för gränsöverskri­
dande tillhandahållande och tjänster och verksamhet i enlighet med 
artikel 34 i direktiv 2014/65/EU. 

Filialen ska fortsätta att omfattas av tillsyn som utövas av den medlems­
stat där filialen är etablerad i enlighet med artikel 39 i direktiv 
2014/65/EU. Utan att det påverkar skyldigheten att samarbeta enligt 
direktiv 2014/65/EU kan emellertid de behöriga myndigheterna i den 
medlemsstat där filialen är etablerad och de behöriga myndigheterna i 
värdmedlemsstaten upprätta samarbetsformer som står i proportion till 
detta förhållande för att säkerställa att filialen till ett tredjelandsföretag 
som tillhandahåller investeringstjänster inom unionen ger en skälig nivå 
av investerarskydd. 

▼B
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4. Om kommissionen antar ett beslut i enlighet med det gransknings­
förfarande som avses i artikel 51.2 som innebär att den återtar sitt beslut 
enligt punkt 1 i denna artikel med avseende på detta tredjeland får ett 
tredjelandsföretag inte längre tillämpa rättigheterna enligt artikel 46.1. 

▼M2 
5. Esma ska övervaka utvecklingen när det gäller reglering och till­
syn, metoder för kontroll av efterlevnaden och annan relevant mark­
nadsutveckling i tredjeländer för vilka beslut om likvärdighet har anta­
gits av kommissionen enligt punkt 1, i syfte att kontrollera att de villkor 
som legat till grund för besluten fortfarande är uppfyllda. Esma ska 
årligen lämna in en konfidentiell rapport om sina resultat till kommis­
sionen. Esma får samråda med EBA om rapporten, om Esma anser det 
lämpligt. 

Rapporten ska även återspegla de trender som iakttagits på grundval av 
de uppgifter som samlats in enligt artikel 46.6a, särskilt om företag som 
tillhandahåller tjänster eller utför de verksamheter som avses i avsnitt A 
punkterna 3 och 6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU. 

6. På grundval av den rapport som avses i punkt 5 ska kommissionen 
minst en gång om året lämna en rapport till Europaparlamentet och 
rådet. Rapporten ska omfatta en förteckning över de beslut om likvär­
dighet som kommissionen fattat eller återtagit under rapporteringsåret, 
samt eventuella åtgärder som Esma vidtagit enligt artikel 49, och ange 
skälen för dessa beslut och åtgärder. 

Kommissionens rapport ska innehålla information om övervakningen av 
utvecklingen när det gäller reglering och tillsyn, metoder för kontroll av 
efterlevnaden och annan relevant marknadsutveckling i tredjeländer för 
vilka beslut om likvärdighet har antagits. Den ska även innehålla en 
utvärdering av hur det gränsöverskridande tillhandahållandet av investe­
ringstjänster av tredjelandsföretag har utvecklats i allmänhet och i syn­
nerhet vad gäller de tjänster och verksamheter som avses i avsnitt A 
punkterna 3 och 6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU. Rapporten ska 
längre fram även innehålla information om kommissionens pågående 
bedömningar av likvärdigheten i ett tredjeland. 

▼B 

Artikel 48 

Register 

Esma ska föra register över tredjelandsföretag som får tillhandahålla 
investeringstjänster eller utföra investeringsverksamhet i unionen i en­
lighet med artikel 46. Registret ska vara tillgängligt för allmänheten på 
Esmas webbplats och innehålla information om vilka tjänster och/eller 
verksamheter som tredjelandsföretagen har tillåtelse att tillhandahålla 
eller utföra och referensuppgifter om den behöriga myndighet som är 
ansvarig för övervakningen av dem i tredjelandet. 

▼B
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Artikel 49 

Åtgärder som ska vidtas av Esma 

1. Esma får tillfälligt förbjuda eller begränsa ett tredjelandsföretag 
från att tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverk­
samhet med eller utan sidotjänster i enlighet med artikel 46.1 om tredje­
landsföretaget har underlåtit att efterleva ett förbud eller en begränsning 
som det ålagts av Esma eller EBA i enlighet med artiklarna 40 och 41 
eller av en behörig myndighet i enlighet med artikel 42 eller har un­
derlåtit att i tid och på vederbörligt sätt tillgodose en begäran från Esma 
i enlighet med artikel 46.6a och 46.6b, eller om tredjelandsföretaget inte 
samarbetar under en utredning eller en inspektion på plats som utförs i 
enlighet med artikel 47.2. 

2. Utan att det påverkar punkt 1 ska Esma återkalla ett tredjelands­
företags registrering i det register som upprättats i enlighet med arti­
kel 48 om Esma har hänskjutit frågan till tredjelandets behöriga myn­
dighet och den behöriga myndigheten inte har vidtagit de lämpliga 
åtgärder som behövs för att skydda investerarna eller unionsmarknader­
nas korrekta funktion eller inte har kunnat visa att det berörda tredje­
landsföretaget uppfyller de krav som är tillämpliga på tredjelandsföre­
taget, eller de villkor enligt vilka ett beslut i enlighet med artikel 47.1 
har antagits, och något av följande är tillämpligt: 

a) Esma har välgrundade skäl, baserade på dokumenterade underlag, 
inbegripet men inte begränsat till den årliga information som lämnas 
i enlighet med artikel 46.6a, att hålla för sannolikt att tredjelands­
företaget vid tillhandahållandet av investeringstjänster och utförandet 
av investeringsverksamhet i unionen agerar på ett sätt som klart 
strider mot investerarnas intressen eller klart hindrar marknaderna 
från att fungera korrekt. 

b) Esma har välgrundade skäl, baserade på dokumenterade underlag, 
inbegripet men inte begränsat till den årliga information som lämnas 
i enlighet med artikel 46.6a, att hålla för sannolikt att tredjelands­
företaget vid tillhandahållandet av investeringstjänster och utförandet 
av investeringsverksamhet i unionen på ett allvarligt sätt har åsido­
satt de bestämmelser som i tredjelandet är tillämpliga på företaget 
och på grundval av vilka kommissionen har antagit beslutet i enlig­
het med artikel 47.1. 

3. Esma ska i god tid underrätta tredjelandets behöriga myndighet om 
sin avsikt att vidta åtgärder i enlighet med punkt 1 eller 2. 

Vid beslut om vidtagande av lämplig åtgärd enligt denna artikel ska 
Esma beakta arten av och allvaret i den risk som finns för investerarna 
och för unionsmarknadernas korrekta funktion, med hänsyn till följande 
kriterier: 

a) Riskens varaktighet och frekvens. 

b) Huruvida risken har påvisat allvarliga eller systemiska brister i de 
förfaranden som tredjelandsföretaget tillämpar. 

▼M2
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c) Huruvida risken har lett till eller underlättat ekonomisk brottslighet 
eller huruvida ekonomisk brottslighet på annat sätt är hänförlig till 
risken. 

d) Huruvida risken har uppstått avsiktligt eller genom försummelse. 

Esma ska utan dröjsmål underrätta kommissionen och det berörda tred­
jelandsföretaget om varje åtgärd som antas i enlighet med punkt 1 eller 
2 och offentliggöra sitt beslut på sin webbplats. 

Kommissionen ska bedöma om de omständigheter under vilka ett beslut 
i enlighet med artikel 47.1 har antagits fortfarande föreligger vad avser 
det berörda tredjelandet. 

▼B 

AVDELNING IX 

DELEGERADE AKTER OCH GENOMFÖRANDEAKTER 

KAPITEL 1 

Delegerade akter 

Artikel 50 

Utövande av delegeringen 

1. Kommissionens befogenheter att anta delegerade akter ska gälla på 
de villkor som fastställs i denna artikel. 

▼M2 
▼C4 

2. Befogenheten att anta delegerade akter som avses i artiklarna 1.9, 
2.2, 13.2, 15.5, 17.3, 19.2, 19.3, 31.4, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10, 47.1a, 
52.10 och 52.12 ska ges till kommissionen tills vidare från och med den 
2 juli 2014. 

3. Den delegering av befogenheter som avses i artiklarna 1.9, 2.2, 
13.2, 15.5, 17.3, 19.2, 19.3, 31.4, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10, 47.1a, 52.10 
och 52.12 får när som helst återkallas av Europaparlamentet eller rådet. 
Beslutet om återkallande ska avsluta delegeringen av de befogenheter 
som anges i beslutet. Beslutet får verkan dagen efter det att det offent­
liggörs i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i 
beslutet angivet datum. Beslutet påverkar inte giltigheten av delegerade 
akter som redan har trätt i kraft. 

▼B 
4. När kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt under­
rätta Europaparlamentet och rådet. 

▼M2



 

02014R0600 — SV — 26.06.2021 — 004.001 — 72 

▼C4 
5. En delegerad akt som antagits enligt artikel 1.9, 2.2, 13.2, 15.5, 
17.3, 19.2, 19.3, 31.4, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10, 47.1a, 52.10 eller 52.12 
träder i kraft endast om Europaparlamentet eller rådet inte har gjort 
några invändningar inom tre månader från det att akten anmäldes till 
Europaparlamentet och rådet, eller om Europaparlamentet och rådet, 
innan den perioden löper ut, båda har underrättat kommissionen om 
att de inte har några invändningar. Denna period ska förlängas med 
tre månader på Europaparlamentets eller rådets initiativ. 

▼B 
KAPITEL 2 

Genomförandeakter 

Artikel 51 

Kommittéförfarande 

1. Kommissionen ska biträdas av Europeiska värdepapperskommit­
tén, som inrättats genom kommissionens beslut 2001/528/EG ( 1 ). Denna 
kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i förordning 
(EU) nr 182/2011. 

2. När det hänvisas till denna punkt ska artikel 5 i förordning (EU) 
nr 182/2011 tillämpas. 

AVDELNING X 

SLUTBESTÄMMELSER 

Artikel 52 

Rapporter och översyn 

1. Senast den ►M1 3 mars 2020 ◄ ska kommissionen efter samråd 
med Esma lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om de 
praktiska effekterna av de transparenskrav som fastställs enligt artiklarna 
3–13, särskilt om effekterna av den volymtaksmekanism som beskrivs i 
artikel 5, inbegripet kostnaderna för att handla för godtagbara motparter 
och professionella kunder och om handel med små och medelstora 
börsföretags aktier och dess ändamålsenlighet att säkerställa att tillämp­
ningen av relevanta undantag inte skadar prisbildningen och om hur en 
eventuell lämplig mekanism för införandet av sanktioner för överskri­
danden av volymtaket skulle kunna fungera samt om tillämpningen och 
den fortsatta ändamålsenligheten för de undantag till kraven på trans­
parens före handel som föreskrivs i artiklarna 4.2–4.3 samt 9.2–9.5. 

▼M2 

( 1 ) Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrättande av en 
europeisk värdepapperskommitté (EGT L 191, 13.7.2001, s. 45).
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2. I den rapport som avses i punkt 1 ska det redogöras för inverkan 
av användningen av undantaget enligt artikel 4.1 a och 4.1 b i och 
volymtaksmekanismen enligt artikel 5 i på de europeiska aktiemark­
naderna, varvid särskilt följande ska beaktas: 

a) Nivån för och trenden vad gäller handel med icke transparenta or­
derböcker inom unionen sedan införandet av denna förordning. 

b) Inverkan på transparenta noterade spreadar före handel. 

c) Inverkan på likviditetsdjupet för transparenta orderböcker. 

d) Inverkan på konkurrensen och på investerare inom unionen. 

e) Inverkan på handeln med små och medelstora börsföretag. 

f) Utvecklingen på internationell nivå och diskussionerna med tredje­
land och internationella organisationer. 

3. Om man i rapporten kommer fram till att användningen av un­
dantaget enligt artikel 4.1 a och 4.1 b i är skadligt för prisbildningen 
eller för handeln med små och medelstora börsföretags aktier, ska kom­
missionen vid behov lägga fram förslag, inbegripet ändringar av denna 
förordning, vad gäller användningen av dessa undantag. Sådana förslag 
ska innehålla en konsekvensbedömning av de föreslagna ändringarna 
och ta hänsyn till syftena med denna förordning och effekterna på 
marknadsstörningar och konkurrens samt potentiella konsekvenser för 
investerare i unionen. 

4. Senast den ►M1 3 mars 2020 ◄ ska kommissionen efter samråd 
med Esma lämna en rapport till europaparlamentet och rådet som be­
skriver tillämpningen av artikel 26, inbegripet huruvida innehållet i och 
formatet för de rapporter som mottagits och utväxlats mellan behöriga 
myndigheter på ett övergripande sätt gör det möjligt att övervaka vär­
depappersföretagens verksamhet i enlighet med artikel 26.1. För att 
uppfylla syftet med denna förordning och direktiv 2014/65/EU och 
för att upptäcka insiderhandel och marknadsmissbruk i enlighet med 
förordning (EU) nr 596/2014 får kommissionen lägga fram lämpliga 
förslag, bland annat föreskrifter om att transaktioner ska rapporteras 
till ett system utsett av Esma i stället för till behöriga myndigheter, 
vilket system möjliggör för relevanta behöriga myndigheter att få till­
träde till all den information som rapporteras enligt denna artikel. 

▼B
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5. Senaste den ►M1 3 mars 2020 ◄ ska kommissionen efter sam­
råd med Esma lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om 
lämpliga lösningar för att dels minska det asymmetriska informations­
förhållandet mellan marknadsaktörerna dels för verktyg för tillsynsmyn­
digheterna för att bättre övervaka kurssättningen på handelsplatserna. 
Den rapporten ska åtminstone innehålla en bedömning av huruvida 
det går att utveckla ett europeiskt system för bästa köp- och säljkurser 
i konsoliderad form för att uppfylla dessa mål. 

6. Senast den ►M1 3 mars 2020 ◄ ska kommissionen efter samråd 
med Esma lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om de 
framsteg som gjorts när det gäller att flytta handeln med standardiserade 
OTC-derivat till börser eller elektroniska handelsplattformar enligt ar­
tiklarna 25 och 28. 

7. Senast den ►M1 3 juli 2020 ◄ ska kommissionen efter samråd 
med Esma lämna en rapport till rådet och Europaparlamentet om pris­
utvecklingen för uppgifter före och efter handel från reglerade mark­
nader, MTF-plattformar, OTF-plattformar, APA och tillhandahållare av 
konsoliderad handelsinformation. 

8. Senast den ►M1 3 juli 2020 ◄ ska kommissionen efter samråd 
med Esma lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om över­
synen av samverkansbestämmelserna i artikel 36 i den här förordningen 
och artikel 8 i förordning (EU) nr 648/2012. 

9. Senast den ►M1 3 juli 2020 ◄ ska kommissionen efter samråd 
med Esma lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om till­
lämpningen av artiklarna 35 och 36 i den här förordningen samt artik­
larna 7 och 8 i förordning (EU) nr 648/2012. 

Senast den ►M1 3 juli 2022 ◄ ska kommissionen efter samråd med 
Esma lägga fram en rapport för Europaparlamentet och rådet om till­
lämpningen av artikel 37. 

10. Senast den ►M1 3 juli 2020 ◄ ska kommissionen, efter samråd 
med Esma, lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om in­
verkan av artiklarna 35 och 36 i denna förordning på nyligen etablerade 
och auktoriserade centrala motparter enligt artikel 35.5 och handelsplat­
ser som är förbundna med dessa centrala motparter genom nära förbin­
delser samt om huruvida de övergångsarrangemang som föreskrivs i 
artikel 35.5 bör förlängas, varvid de möjliga fördelarna för konsumenter 
av att förbättra konkurrensen och graden av valfrihet för marknadsdel­
tagare ska vägas mot potentiella oproportionella effekter av dessa be­
stämmelser på nyligen etablerade och auktoriserade centrala motparter 
och begränsningarna för lokala marknadsdeltagare när det gäller tillträde 
till globala centrala motparter samt marknadens friktionsfria sätt att 
fungera. 

Kommissionen får, med förbehåll för slutsatserna i den rapporten, anta 
en delegerad akt i enlighet med artikel 50 om förlängning av övergångs­
perioden i enlighet med artikel 35.5 med högst 30 månader. 

▼B
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11. Senast den ►M1 3 juli 2020 ◄ ska kommissionen, efter samråd 
med Esma, lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet om huru­
vida det tröskelvärde som fastställs i artikel 36.5 fortfarande är lämpligt 
och huruvida undantagsmekanismen för börshandlade derivat ska förbli 
tillgängligt. 

12. Senast den 3 juli 2016 ska kommissionen, på grundval av en 
riskbedömning gjord av Esma i samråd med Europeiska systemrisk­
nämnden, lämna en rapport till Europaparlamentet och rådet med en 
bedömning av behovet av att tillfälligt utesluta börshandlade derivat 
från tillämpningsområdet för artiklarna 35 och 36. Den rapporten ska 
ta hänsyn till de eventuella risker som bestämmelserna om öppet till­
träde när det gäller börshandlade derivat innebär för finansmarknadernas 
totala stabilitet och korrekta sätt att fungera i hela unionen. 

Kommissionen får, med förbehåll för slutsatserna i den rapporten, anta 
en delegerad akt i enlighet med artikel 50 om uteslutning av börshand­
lade derivat från tillämpningsområdet för artiklarna 35 och 36 under upp 
till 30 månader efter den ►M1 3 januari 2018 ◄. 

▼M2 
13. Senast den 31 december 2020 ska Esma bedöma personal- och 
resursbehoven till följd av de befogenheter och uppgifter den tilldelas i 
enlighet med artikel 64 i förordning (EU) 2019/2033 och överlämna en 
rapport om bedömningen till Europaparlamentet, rådet och kommissio­
nen. 

▼B 

Artikel 53 

Ändring av förordning (EU) nr 648/2012 

Förordning (EU) nr 648/2012 ska ändras på följande sätt: 

1. I artikel 5.2 ska följande stycke läggas till: 

”Esma ska vid utarbetandet av förslag till tekniska standarder för 
tillsyn i enlighet med detta stycke inte föregripa övergångsbestäm­
melserna avseende C6-energiderivatkontrakt som fastställs i artikel 95 
i direktiv 2014/65/EU (*). 

___________ 
(*) Europaparlamentets och rådets direktiv 2014/65/EU av den 

15 maj 2014 om marknader för finansiella instrument och om 
ändring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU 
(EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).” 

2. Artikel 7 ska ändras på följande sätt: 

a) punkt 1 ska ersättas med följande: 

”1. En central motpart som auktoriserats för clearing av OTC- 
derivatkontrakt ska acceptera clearing av sådana kontrakt utan 
diskriminering och på ett transparent sätt, även när det gäller 
krav på säkerhet och avgifter kopplade till tillträde, oberoende 
av handelsplats. Detta ska särskilt säkerställa att en handelsplats 
har rätt till icke-diskriminerande behandling när det gäller hur 
kontrakt som handlas på denna handelsplats behandlas avseende 

▼B
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a) krav på säkerhet och nettning av ekonomiskt likvärdiga kon­
trakt, där införandet av sådana kontrakt i en central motparts 
slutavräkningsförfarande och andra nettningsförfaranden, base­
rat på tillämplig insolvenslagstiftning, inte äventyrar dessa för­
farandens friktionsfria och korrekta funktionssätt, giltighet 
och/eller verkställbarhet, och 

b) korsberäkning av marginalsäkerheter (cross-margining) med 
korrelerade kontrakt clearade av samma centrala motpart enligt 
en riskmodell som följer artikel 41. 

En central motpart får kräva att en handelsplats uppfyller de 
operativa och tekniska krav som fastställts av den centrala mot­
parten, inbegripet kraven på riskhantering.” 

b) Följande stycke ska läggas till: 

”6. De villkor som fastställs i punkt 1 avseende icke-diskrimi­
nerande behandling när det gäller hur kontrakt som handlas på 
denna handelsplats behandlas när det gäller krav på säkerhet och 
nettning av ekonomiskt likvärdiga kontrakt och korsberäkning av 
marginalsäkerheter (cross-margining) med korrelerade kontrakt 
clearade av samma centrala motpart ska specificeras ytterligare i 
de tekniska standarder som ska antas enligt artikel 35.6 e i för­
ordning (EU) nr 600/2014 (*).” 

3. I artikel 81.3 ska följande stycke läggas till: 

”Ett transaktionsregister ska överföra uppgifter till behöriga myndig­
heter i enlighet med kraven enligt artikel 26 i förordning (EU) nr 
600/2014 (*)”. 

Artikel 54 

Övergångsbestämmelser 

▼M2 
1. Tredjelandsföretag får fortsätta att tillhandahålla tjänster och utföra 
verksamhet i medlemsstaterna i enlighet med nationella system fram till 
och med tre år efter det att kommissionen antagit ett beslut i förhållande 
till det relevanta tredjelandet i enlighet med artikel 47. Tjänster och 
verksamheter som inte omfattas av ett sådant beslut får fortsätta att 
tillhandahållas i enlighet med nationella system. 

▼B 
2. ►M3 Om kommissionen bedömer att inte finns något behov av 
att utesluta börshandlade derivat från tillämpningsområdet för artiklarna 
35 och 36 i enlighet med artikel 52.12 får en central motpart eller en 
handelsplats, innan den 11 februari 2021, ansöka hos sin behöriga 
myndighet om tillstånd att använda sig av övergångsarrangemang. 
Den behöriga myndigheten får, med beaktande av de risker som till­
lämpningen av rätten till tillträde enligt artikel 35 eller 36 när det gäller 
börshandlade derivat medför för den centrala motpartens eller handels­
platsens korrekta funktionssätt, besluta att artikel 35 eller 36 under en 
övergångsperiod till och med den 3 juli 2021 inte ska tillämpas på den 
berörda centrala motparten respektive handelsplatsen när det gäller börs­
handlade derivat. När en sådan övergångsperiod har godkänts får den 

▼B 

(*) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 
2014 om marknader för finansiella instrument och om ändring av förordning 
(EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).
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centrala motparten eller handelsplatsen under denna period inte utnyttja 
rätten till tillträde enligt artikel 35 eller 36 när det gäller börshandlade 
derivat. Den behöriga myndigheten ska meddela Esma och – när det 
gäller centrala motparter – den centrala motpartens kollegium av behö­
riga myndigheter när en övergångsperiod godkänns. ◄ 

Om en central motpart som har godkänts för övergångsarrangemangen 
är nära förbunden med en eller flera handelsplatser, ska dessa handels­
platser inte åtnjuta tillträdesrättigheterna enligt artikel 35 eller 36 när det 
gäller börshandlade derivat så länge den övergångsperioden varar. 

Om en handelsplats som har godkänts för övergångsarrangemangen är 
nära förbunden med en eller flera centrala motparter, ska dessa centrala 
motparter inte åtnjuta tillträdesrättigheterna enligt artikel 35 eller 36 när 
det gäller börshandlade derivat så länge den övergångsperioden varar. 

Artikel 55 

Ikraftträdande och tillämpning 

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

▼M1 
Denna förordning ska tillämpas från och med den 3 januari 2018. 

▼B 

►C1 Utan hinder av andra stycket ska artiklarna 1.8, 1.9, 2.2, 4.6, 5.6, 
5.9, ◄ 7.2, 9.5, 11.4, 12.2, 13.2, 14.7, 15.5, 17.3, 19.2, 19.3, 20.3, 
21.5, 22.4, 23.3, 25.3, 26.9, 27.3, 28.4, 28.5, 29.3, 30.2, 31.4, 32.1, 
32.5, 32.6, 33.2, 35.6, 36.6, 37.4, 38.3, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10, 46.7, 
47.1, 47.4, 52.10, 52.12 och artikel 54.1 tillämpas omedelbart efter 
denna förordnings ikraftträdande. 

▼M1 
Utan hinder av andra stycket ska artikel 37.1, 37.2 och 37.3 tillämpas 
från och med den 3 januari 2020. 

▼B 
Denna förordning är till alla delar bindande och direkt tillämplig i alla 
medlemsstater. 

▼B
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