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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU)
nr 600/2014

av den 15 maj 2014

om marknader for finansiella instrument och om indring av
forordning (EU) nr 648/2012

(Text av betydelse for EES)

AVDELNING I
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1

Syfte och tillimpningsomrade

1. I denna forordning faststdlls enhetliga krav som géller foljande:
a) Offentliggérande av uppgifter om handel.

b) Rapportering av transaktioner till behoriga myndigheter.

¢) Handel med derivat pa organiserade handelsplatser.

d) Icke-diskriminerande tilltrdde till clearing och till handel med refe-
rensvarden.

e) Befogenheter for behdriga myndigheter, Esma och EBA i fraga om
produktingripanden samt befogenheter for Esma i fraga om kontrol-
ler av positionshantering och positionslimiter.

f) Investeringstjénster eller investeringsverksamheter som tillhandahélls
av tredjelandsforetag efter ett tillimpligt kommissionsbeslut om fast-
stdllande av likvirdighet, med eller utan filial.

2. Denna forordning ska tillimpas pa virdepappersforetag auktorise-
rade enligt direktiv 2014/65/EU och kreditinstitut auktoriserade enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU (!) nédr de tillhanda-
haller investeringstjénster och/eller utfor investeringsverksamhet samt pa
marknadsoperatdrer, inklusive eventuella handelsplatser som de driver.

3. Avdelning V i denna forordning ska ocksa tillimpas pa alla fi-
nansiella motparter enligt artikel 2.8 i forordning (EU) nr 648/2012 och
pa alla icke-finansiella motparter som omfattas av artikel 10.1 b i den
forordningen.

4. Avdelning VI i denna forordning dr dven tillimplig pa centrala
motparter och personer som har dganderitt till referensvérden.

4a.  Avdelning VII kapitel 1 i denna férordning &r dven tillimplig pa
foretag i tredjeland som tillhandahaller investeringstjénster eller bedriver
verksamhet inom unionen.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om
behorighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut
och virdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upp-
hévande 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 forordning ska tillimpas pa tredjelands-
foretag som tillhandahéller investeringstjanster eller investeringsverk-
samheter inom unionen efter ett tillimpligt kommissionsbeslut om fast-
stillande av likvdrdighet, med eller utan filial.

S5a.  Avdelningarna II och IIT i den hér forordningen ska inte tillimpas
pd transaktioner for vérdepappersfinansiering enligt definitionen i arti-
kel 3.11 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/2365 ().
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2015/2365 av den 25 no-
vember 2015 om transparens i transaktioner for vérdepappersfinansie-
ring och om ateranviandning samt om é#ndring av forordning (EU) nr
648/2012.

6. Artiklarna 8, 10, 18 och 21 ska inte tillimpas pd reglerade mark-
nader, marknadsoperatorer och virdepappersforetag nér det géller trans-
aktioner ddr motparten d4r medlem av Europeiska centralbankssystemet
(ESCB) och den transaktionen genomfors inom ramen for penningpoli-
tik, véaxelkurspolitik och politik for finansiell stabilisering som den med-
lemmen av ESCB har laglig ritt att genomfora och nér den medlemmen
har gett forhandsbesked om att transaktionen i fraga ska undantas.

7. Punkt 6 ska inte tillimpas pa transaktioner som genomforts av
ESCB inom ramen for deras investeringsoperationer.

8. Esma ska i nira samarbete med ECBS utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn som for varje medlem av ESCB ska specificera
atgdrder inom penningpolitiken, véixelkurspolitiken och politik for finan-
siell stabilisering och andra atgédrder i allminhetens intresse samt pa
vilka kategorier av transaktioner som punkterna 6 och 7 ska tillimpas.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med forfarandet i artiklarna
10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

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

Kommissionen ska dérfor senast den 1 juni 2015 ldmna en rapport till
Europaparlamentet och rddet som utvédrderar behandlingen av transaktio-
ner av centralbanker i tredjeland, vilket vid tillimpning av denna punkt
inbegriper Banken for internationell betalningsutjamning. Rapporten ska
innehalla en analys av deras lagstadgade uppgifter och deras handels-
volymer inom unionen. Rapporten ska

a) redovisa vilka bestimmelser som tillimpas i berort tredjeland avse-
ende det lagstadgade offentliggdérandet av transaktioner som genom-
fors av centralbanker, inklusive transaktioner som genomfors av
medlemmar av ESCB i detta tredjeland, och

b) utvirdera vilken potentiell inverkan som lagstadgade krav pd offent-
liggérande inom unionen kan ha pé transaktioner som genomfors av
centralbanker i tredjeland.

Om rapporten kommer fram till att det undantag som avses i punkt 6 &r
nddviandigt for transaktioner diar motparten &r en centralbank i ett tredje-
land som bedriver penningpolitik, véxelkurspolitik eller politik for fi-
nansiell stabilitet, ska kommissionen se till att denna centralbank i tred-
jelandet omfattas av det undantaget.

(') (EUT L 337, 23.12.2015, s. 1).
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Artikel 2

Definitioner

I denna férordning géller foljande definitioner:

vdrdepappersforetag: ett virdepappersforetag enligt definitionen i
artikel 4.1.1 i direktiv 2014/65/EU.

investeringstjdnster och investeringsverksamhet: investeringstjans-
ter och verksamhet enligt definitionen i artikel 4.1.2 i direktiv
2014/65/EU.

sidotjdnst: sidotjénst enligt definitionen i artikel 4.1.3 i direktiv
2014/65/EU.

utforande av order for kunds rdkning: utforande av order for
kunds rdkning enligt definitionen 1 artikel 4.1.5 1 direktiv
2014/65/EU.

handel for egen rdkning: handel for egen rdkning enligt definitio-
nen i artikel 4.1.6 1 direktiv 2014/65/EU.

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

kund: kund enligt definitionen 1 artikel 4.1.9 i direktiv
2014/65/EU.

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

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

marknadsoperator: marknadsoperator enligt definitionen 1 arti-
kel 4.1.18 i direktiv 2014/65/EU.

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

systematisk internhandlare: systematisk internhandlare enligt defi-
nitionen 1 artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU.

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

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

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

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

likvid marknad.:

a) vid tillimpningen av artiklarna 9, 11 och 18, en marknad for ett
finansiellt instrument eller en kategori av finansiella instrument,
dér det stindigt finns beredda och villiga kopare och siljare,
och dér marknaden beddms i enlighet med foljande kriterier,
med beaktande av de specifika marknadsstrukturerna for det
sarskilda finansiella instrumentet eller den sérskilda kategorin
av finansiella instrument, dvs.
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i) den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och trans-
aktionsstorleken under ett antal marknadsforhallanden,
med beaktande av produkternas art och livscykel inom
kategorin av finansiella instrument,

i) antalet och typen av marknadsaktorer, inbegripet forhallan-
det mellan antalet marknadsaktdrer och antalet finansiella
instrument som handlas ndr det géller en viss produkt,

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

b) vid tillimpningen av artiklarna 4, 5 och 14, en marknad for ett
finansiellt instrument som handlas dagligen, dér marknaden
bedoms i enlighet med foljande kriterier:

1) aktier tillgdngliga for handel,

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

iii) den genomsnittliga dagliga omséttningen for de finansiella
instrumenten.

18. behdrig myndighet: behorig myndighet enligt definitionen i arti-
kel 4.1.26 i direktiv 2014/65/EU.

19. kreditinstitut: kreditinstitut enligt definitionen 1 artikel 4.1.1 i Eu-
ropaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 (1).

20. filial: filial enligt definitionen 1 artikel 4.1.30 i direktiv
2014/65/EU.

21. ndra forbindelser: nira forbindelser 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 insdttning: strukturerad insdttning enligt definitionen i
artikel 4.1.43 1 direktiv 2014/65/EU.

24. overldatbara virdepapper.: Overlatbara vérdepapper enligt definitio-
nen i artikel 4.1.44 i direktiv 2014/65/EU.

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

26. borshandlad fond: boérshandlad fond enligt definitionen i arti-
kel 4.1.46 i direktiv 2014/65/EU.

27. certifikat: vardepapper som kan bli foremal for handel pé kapital-
marknaden och vilka, om emittenten betalar tillbaka en investering,
har foretrdde framfor aktier men efterstélls obligationsinstrument
utan sékerhet eller andra liknande instrument.

28. strukturerade finansiella produkter: virdepapper avsedda att vér-
depapperisera och 6verfora kreditrisker kopplade till en pool av
finansiella tillgdngar, vilka ger vérdepappersinnehavaren ritt till
att erhalla regelbundna betalningar i férhallande till likviditetsflodet
fran de underliggande tillgdngarna.

(") Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni

2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag och om &nd-
ring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).
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29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

derivat: sadana 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.

ravaruderivat: finansiella instrument, enligt definitionen 1 artikel 4.1
led 44 c i direktiv 2014/65/EU, som hénfor sig till en révara eller
ett basvirde 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.

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

bérshandlat derivat: ett derivat som handlas pa en reglerad mark-
nad eller pa en marknad i ett tredjeland som betraktas som likvér-
dig med en reglerad marknad i enlighet med artikel 28 i denna
forordning och som ddrmed inte omfattas av definitionen av OTC-
derivat enligt definitionen i artikel 2.7 i forordning (EU) nr
648/2012.

genomforbar intresseanmdlan: ett meddelande fran en medlem eller
aktor till en annan i ett handelssystem i relation till tillgdngliga
intressen for handel och som innehaller all nédvindig information
for att ingd avtal om handel.

godkdnt publiceringsarrangemang eller APA: godként publice-
ringsarrangemang enligt definitionen i artikel 4.1.52 i direktiv
2014/65/EU.

tillhandahallare av konsoliderad handelsinformation eller CTP:
tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation enligt definitio-
nen i artikel 4.1.53 i direktiv 2014/65/EU.

godkdnd rapporteringsmekanism eller  ARM: godkénd rappor-
teringsmekanism enligt definitionen 1 artikel 4.1.54 i direktiv
2014/65/EU.

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

viardmedlemsstat: en virdmedlemsstat enligt definitionen i arti-
kel 4.1.56 i direktiv 2014/65/EU.

referensvirde: en kurs, ett index eller ett tal som gjorts tillgéngligt
for allménheten eller publicerats och som periodiskt eller regelbun-
det berdknas genom tillimpning av en formel eller som baseras pa
virdet av en eller flera underliggande tillgangar eller priser, inklu-
sive uppskattade priser, faktiska eller uppskattade rdntesatser eller
andra vérden eller enkiter, och pa grundval av vilket det belopp
som ska betalas enligt ett finansiellt instrument eller vérdet av ett
finansiellt instrument faststélls.

samverkanséverenskommelse: samverkansoverenskommelse enligt
definitionen 1 artikel 2.12 i forordning (EU) nr 648/2012.

finansiella institut i tredjeland: enheter vilkas huvudkontor ar eta-
blerat i ett tredjeland och som enligt det tredjelandets lagstiftning
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auktoriserats eller godkénts att bedriva sddana tjanster eller verksam-
heter som fortecknas i direktiv 2013/36/EU, direktiv 2014/65/EU,
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG ('), Europapar-
lamentets och radets direktiv 2009/65/EG (%), Europaparlamentets
och réidets direktiv 2003/41/EG (*) och Europaparlamentets och ra-
dets direktiv 2011/61/EU (*).

42. foretag i tredjeland: foretag 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 radets forordning (EU) nr
1227/2011 (3).

44. jordbruksrdvaruderivat: derivatkontrakt som avser de produkter
som anges 1 artikel 1 i, och i del I-XX och XXIV/1 i bilaga I till,
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1308/2013 (°).

45. fragmentering av likviditeten: en situation i vilken

a) deltagare pa en handelsplats inte kan ingd en transaktion med en
eller flera andra deltagare pd denna handelsplats, eftersom det
saknas clearingarrangemang som alla deltagare har tilltrdde till,
eller

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

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

47. portféljkompression. en riskreduceringstjanst, dér tva eller fler mot-
parter helt eller delvis avslutar nagra av eller alla de derivat som
lamnats av dessa motparter for att inga i portfoljkompressionen och

(") Europaparlamentets och réadets direktiv 2009/138/EG av den 25 november

2009 om upptagande och utévande av forsakrings- och aterforsikringsverk-
samhet (Solvens II) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).

(®) Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar 1 Overlatbara vérdepapper (fondforetag) (EUT L 302,
17.11.2009, s. 32).

(®) Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om
verksamhet i och tillsyn Gver tjanstepensionsinstitut (EUT L 235, 23.9.2003,
s. 10).

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om
forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiven
2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och
(EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).

(°) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1227/2011 av 25 oktober
2011 om upprittande av ett finansieringsinstrument for utvecklingssamarbete
(EUT L 326, 8.12.2011, s. 1).

(°) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1308/2013 av den 17 de-
cember 2013 om upprittande av en samlad marknadsordning for jordbruks-
produkter och om upphdvande av rddets forordningar (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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ersitta de derivat som avslutats med ett annat derivat vars kom-
binerade nominella virde dr mindre d4n det kombinerade nominella
vardet for de derivat som avslutats.

48. byte av kontrakt mot fysiska varor: en transaktion rérande derivat-
kontrakt eller annat finansiellt instrument som forutsitter samtidig
leverans av samma mingd av en underliggande fysisk tillgdng.

49. paketorder: en order som &r prissatt som en enda enhet

a) for genomférande av ett byte av kontrakt mot fysiska varor,
eller

b) i tva eller flera finansiella instrument, for genomférande av en
pakettransaktion.

50. pakettransaktion:

a) ett byte av kontrakt mot fysiska varor, eller

b) en transaktion som innebér ett genomforande av tvé eller flera
sammansatta transaktioner avseende finansiella instrument och
som uppfyller samtliga féljande kriterier:

i) Transaktionen genomfors mellan tva eller flera motparter.

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

iii) Genomforandet av varje komponent sker samtidigt och for-
utsétter genomforandet av samtliga andra komponenter.

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

AVDELNING 1I

TRANSPARENS NAR DET GALLER HANDELSPLATSER

KAPITEL 1

Transparens ndr det giller aktieinstrument

Artikel 3

Krav pa transparens fore handel pa handelsplatser for aktier,
depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande
finansiella instrument

1. Marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska offentliggora aktuella kop- och séljbud och orderdjupet vid
de priser som visas i deras system for aktier, depabevis, borshandlade
fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument som handlas
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pa en handelsplats. Det kravet ska dven gilla for genomforbara intres-
seanméilningar. Marknadsoperatdrer och vardepappersforetag som driver
en handelsplats ska under den tid d& marknaderna normalt dr Oppna
kontinuerligt offentliggéra den informationen.

2. De transparenskrav som avses i punkt 1 ska anpassas for olika
kategorier av handelssystem, ddribland orderbokssystem, budbaserade
system, hybridsystem samt system med periodiskt aterkommande auk-
tioner.

3. Marknadsoperatdrer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska pa rimliga affarsvillkor och pa icke-diskriminerande grun-
der ge tilltrdde till de arrangemang de anvénder for att offentliggdra den
information som avses i punkt 1 till védrdepappersforetag som enligt
artikel 14 dr skyldiga att offentliggéra sina bud i frdga om aktier, de-
pabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella
instrument.

Artikel 4

Undantag nér det giller aktieinstrument

1. Behoriga myndigheter ska kunna medge undantag fran kravet for
marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en handelsplats
att offentliggéra den information som avses i artikel 3.1 ndr det giller
foljande:

a) System som matchar order som &r baserade pa en handelsmetod dér
priset pa det finansiella instrument som avses i artikel 3.1 hérleds
fran en handelsplats ddr det finansiella instrumentet forst togs upp till
handel eller den mest relevanta marknaden vad géller likviditet, dér
referenspriset dr allmént tillgéngligt och betraktas som ett tillforlitligt
referenspris av marknadsdeltagare. For fortsatt anvidndning av det
undantaget ska de villkor som anges 1 artikel 5 gilla.

b) System som resulterar i manuella avslut som

i) genomfors till en kurs som faller inom det aktuella volymvigda
intervallet (spread) mellan kop- och séljkurs i orderboken eller
ligger inom intervallet mellan marknadsgaranternas kop- och
sdljbud pa den handelsplats som driver systemet, varvid villkoren
som anges i artikel 5 ska gilla,

i) avser illikvida aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat
eller andra liknande finansiella instrument som inte omfattas av
begreppet likvid marknad och som genomférs inom en viss pro-
centandel av ett lampligt referenspris, ddr procentandelen och
referenspriset ska ha faststillts i forvdg av systemoperatoren,
eller

iii) dr foremal for andra villkor dn det aktuella marknadspriset for
det finansiella instrumentet.
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¢) Order av stérre omfattning dn normalt pd marknaden.

d) Order som genom en orderhanteringsfacilitet pd handelsplatsen halls
dolda i avvaktan pa att de senare ska visas.

2. Det referenspris som avses i punkt 1 a ska faststillas genom néagot
av foljande virden:

a) Mittpunkten inom de aktuella kop- och sdljbuden pa den handels-
plats dir det finansiella instrumentet forst togs upp till handel eller
den mest relevanta marknaden i termer av likviditet.

b) Nar det pris som avses i led a inte finns tillgéngligt, 6ppnings- eller
slutkurs for den relevanta handelssessionen.

For order ska de priser som avses i led b endast anvindas som referens
utanfor den kontinuerliga handelsfasen av den relevanta handelssessio-
nen.

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

a) dessa transaktioner genomforas i enlighet med handelsplatsens regler,

b) handelsplatsen se till att det finns arrangemang, system och forfaran-
den for att forhindra och upptécka marknadsmissbruk eller forsok till
marknadsmissbruk i samband med sddana manuella avslut, i enlighet
med artikel 16 i forordning (EU) nr 596/2014,

¢) handelsplatsen inritta, uppritthalla och tillimpa system for att upp-
ticka eventuella forsdk att utnyttja undantaget for att kringgd andra
krav i denna forordning eller i direktiv 2014/65/EU och rapportera
sddana forsok till den behdriga myndigheten.

Nar en behorig myndighet beviljar undantag enligt punkt 1 b ieller 1 b
iii ska denna behoriga myndighet Gvervaka hur handelsplatsen utnyttjar
undantaget, for att forsikra sig om att villkoren for utnyttjandet av
undantaget respekteras.

4. Innan undantag medges enligt punkt 1, ska behoriga myndigheter
underritta Esma och andra behdriga myndigheter om hur varje enskilt
undantag &r avsett att anvdndas samt forklara hur det ska tillimpas,
inklusive uppgifter om den handelsplats dér referenspriset faststélls en-
ligt punkt 1 a. Avsikten att medge ett undantag ska anmélas minst fyra
manader innan undantaget ska borja gélla. Esma ska, inom tvd ménader
efter det att anmélan mottagits, avge ett icke bindande yttrande till
behoriga myndigheter som faststéller i vad man undantaget dr forenligt
med de krav som anges i punkt 1 och som specificeras i de tekniska
standarder for tillsyn som antagits enligt punkt 6. Om den behdriga
myndigheten medger ett undantag och en annan medlemsstats behoriga
myndighet invénder kan den berdrda myndigheten pd nytt hinskjuta
drendet till Esma, som kan utéva de befogenheter som den tilldelats
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enligt artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010. Esma ska &vervaka
hur undantagen tillimpas och ldgga fram en arlig rapport for kommis-
sionen om hur tillimpningen sker i praktiken.

5. En behorig myndighet far, antingen pa eget initiativ eller pa be-
géran av en annan behorig myndighet, dterkalla ett undantag som be-
viljats enligt punkt 1, sdsom anges i punkt 6 om den konstaterar att
undantaget tillimpas pa ett sitt som avviker fran dess ursprungliga syfte
eller om den anser att undantaget anvinds for att kringgd de bestdm-
melser som faststills i denna artikel.

Behoriga myndigheter ska underritta Esma och andra behdriga myndig-
heter om ett sadant aterkallande och limna en fullstindig motivering av
sitt beslut.

6.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera foljande:

a) De kop- och siljbud eller utsedda marknadsgaranters bud och det
orderdjup vid dessa priser som ska offentliggoras for varje berérd
kategori av finansiella instrument i enlighet med artikel 3.1, med
beaktande av den nddvindiga anpassningen for olika kategorier av
handelssystem i enlighet med vad som anges i artikel 3.2.

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

¢) De specifika egenskaperna hos ett manuellt avslut, nér det géller de
olika satt pa vilka en medlem eller deltagare pa en handelsplats kan
genomfora ett sddant manuellt avslut.

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

e) Storleken pa order som ér av stor omfattning och typen och minimis-
torleken pa order som genom en orderhanteringsfacilitet pa en han-
delsplats hélls dolda i avvaktan pa att de senare ska visas, for vilka
det kan goras undantag fran kravet pa uppgifter fore handel enligt
punkt 1 for varje berdrd kategori av finansiella instrument.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 1
forordning (EU) nr 1095/2010.

7. Undantag som medgetts av behoriga myndigheter i enlighet med
artiklarna 29.2 och 44.2 i direktiv 2004/39/EG och artiklarna 18, 19 och
20 i férordning (EG) nr 1287/2006 fore den »M1 3 januari 2018 <«
ska granskas av Esma senast den M1 3 januari 2020 «. Esma ska
avge ett yttrande till berdrda behoriga myndighet som faststéller i vad
man varje enskilt undantag fortfarande dr forenligt med bestimmelserna
i denna forordning och i tekniska standarder for tillsyn som grundar sig
pa denna férordning.
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Artikel 5

Volymtaksmekanism

1. For att sdkerstilla att anvindningen av undantag enligt artikel 4.1 a
och 4.1b i inte otillborligen skadar prisbildningen, ska handeln enligt
dessa undantag begrédnsas enligt f6ljande:

a) Procentandelen handel i ett finansiellt instrument pa en handelsplats
enligt de undantagen ska begrénsas till 4 % av den totala handels-
volymen for det finansiella instrumentet pa samtliga handelsplatser i
unionen under de foregdende tolv manaderna.

b) Den totala handeln i unionen i ett finansiellt instrument enligt de
undantagen ska begrénsas till 8 % av den totala handelsvolymen for
det finansiella instrumentet pd samtliga handelsplatser i unionen un-
der de foregdende 12 manaderna.

Den volymtaksmekanismen ska inte gilla for manuella avslut som avser
aktier, depédbevis, borshandlade fonder, certifikat eller andra liknande
finansiella instrument for vilka det inte finns en likvid marknad i enlig-
het med artikel 2.1.17 b och som genomfors inom en viss procentandel
av ett lampligt referenspris som avses i artikel 4.1 b ii eller for manuella
avslut som omfattas av andra villkor dn det aktuella marknadspriset for
det finansiella instrumentet som avses i artikel 4.1 b iii.

2. Nir procentandelen handel i ett finansiellt instrument pa en han-
delsplats enligt undantagen har overskridit den grans som avses i punkt
1 a, ska den behoriga myndighet som godkénde denna handelsplats
anviandning av de undantagen inom tva arbetsdagar upphéva ritten att
anvinda dem pa denna handelsplats for detta finansiella instrument
under en period av sex manader pa grundval av de uppgifter som of-
fentliggjorts av Esma som avses i punkt 4.

3. Naér procentandelen handel i ett finansiellt instrument pa samtliga
handelsplatser 1 unionen enligt de undantagen har dverskridit den grins
som avses 1 punkt 1b, ska samtliga behoriga myndigheter inom tva
arbetsdagar upphédva ritten att anvéinda dessa undantag i hela unionen
under en period av sex manader.

4.  Esma ska inom fem arbetsdagar efter utgangen av varje kalender-
manad offentliggéra den totala EU-handelsvolymen per finansiellt in-
strument under de foregdende tolv manaderna, procentandelen handel i
ett finansiellt instrument i hela unionen enligt de undantagen och pa
varje handelsplats under de foregéaende tolv ménaderna samt den metod
som anvinds for att hirleda de procentandelarna.

5. Omdetiden rapport som avses i punkt 4 framgar att det finns en eller
flera handelsplatser ddr handeln med finansiella instrument enligt undan-
tagen har overskridit 3,75 % av den totala handelsvolymen i unionen for
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det finansiella instrumentet, baserat pa de foregaende tolv manadernas
handel, ska Esma offentliggora en ytterligare rapport inom fem arbets-
dagar efter den 15:¢ dagen i den kalenderménad i vilken den rapport
som avses 1 punkt 4 har offentliggjorts. Den rapporten ska innehélla den
information som specificeras i punkt 4 avseende de finansiella instrument
for vilka pa 3,75 % har overskridits.

6. Om det i den rapport som avses i punkt 4 framgar att den totala
handelsvolymen inom unionen med enskilda finansiella instrument en-
ligt undantagen har dverskridit 7,75 % av den totala handelsvolymen i
unionen for nigot av instrumenten, baserat pa de foregédende tolv ma-
nadernas handel, ska Esma offentliggora en ytterligare rapport inom fem
arbetsdagar efter den 15:¢ dagen i den kalendermanad i vilken den
rapport som avses i punkt 4 har offentliggjorts. Denna rapport ska
innehalla den information som specificeras i punkt 4 avseende de fi-
nansiella instrument for vilka det ovanndmnda troskelvérdet pa 7,75 %
har overskridits.

7. For att sdkerstilla en tillforlitlig grund for 6vervakningen av den
handel som sker enligt de undantagen och for faststdllandet av huruvida
de grianser som avses i punkt 1 har Overskridits ska operatorer av
handelsplatser vara skyldiga att ha system och forfaranden som

a) gor det mojligt att identifiera alla transaktioner som har gt rum pa
den egna handelsplatsen enligt de undantagen, och

b) sdkerstiller att de inte under ndgra omstdndigheter Gverskrider de
enligt punkt 1 a tilldtna procentandelarna handel enligt de undanta-
gen.

8. Perioden for vilken Esmas ska offentliggéra handelsdata, och un-
der vilken handel med ett finansiellt instrument enligt de undantagen
ska overvakas, ska inledas den »M1 3 januari 2017 «. Utan att det
paverkar tillampningen av artikel 4.5 ska de behdriga myndigheterna ha
befogenhet att frdn och med den dag d& denna forordning borjar till-
lampas upphédva ritten att anvdnda de undantagen pd manatlig basis.

9. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn, som
specificerar vilken metod, inbegripet anmilan av transaktioner, Esma
anvédnder for att sammanstilla, berdkna och offentliggéra transaktions-
uppgifterna, i enlighet med punkt 4, i syfte att ldmna korrekta métningar
av den totala handelsvolymen per finansiellt instrument och de procent-
andelar handel som anvénder de undantagen i unionen och per handels-
plats.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 6

Krav pa transparens efter handel pa handelsplatser for aktier,
depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande
finansiella instrument

1. Marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska offentliggdra pris, volym och tidpunkt for de transaktioner
som utforts med aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och
andra liknande finansiella instrument som handlas pa denna handels-
plats. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska offentliggora alla uppgifter som ror sddana transaktioner sa
néra realtid som det dr tekniskt mdjligt.

2. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska pa rimliga affarsvillkor och pa icke-diskriminerande grun-
der ge tilltrade till de arrangemang de anvéander for att offentliggéra den
information som avses i punkt 1 i denna artikel till virdepappersforetag
som enligt artikel 20 &r skyldiga att offentliggdéra ndrmare uppgifter om
sina transaktioner med aktier, depdbevis, borshandlade fonder, certifikat
och andra liknande finansiella instrument.

Artikel 7
Tillstind att skjuta upp offentliggérande

1.  Behoriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatorer och vér-
depappersforetag som driver en handelsplats tillstind att skjuta upp
offentliggdrandet av uppgifter om transaktioner baserat pa deras typ
eller storlek.

Behoriga myndigheter ska framfor allt kunna tillata att offentliggdrandet
skjuts upp for transaktioner som dr av stérre omfattning dn normalt pa
marknaden for ifrdgavarande aktie, depabevis, borshandlade fond, certi-
fikat och andra liknande finansiella instrument eller kategorier av aktier,
depébevis, borshandlade fonder, certifikat eller liknande finansiella in-
strument.

Marknadsoperatdrer och viardepappersforetag som driver en handelsplats
ska pad forhand inhdmta tillstdnd frdn behoriga myndigheter for de fo-
reslagna arrangemangen for uppskjutet offentliggérande och tydligt in-
formera marknadsaktorer och allminheten om de arrangemangen. Esma
ska Overvaka hur de arrangemangen for ett uppskjutet offentliggérande
tillimpas och ldgga fram en éarlig rapport for kommissionen om hur de
anvénds i praktiken.

Om en behorig myndighet tillater att ett offentliggdrande skjuts upp och
en annan medlemsstats behdriga myndighet invdnder mot detta upp-
skjutande eller mot hur den beviljade auktorisationen faktiskt tillimpas,
kan den berdrda behdriga myndigheten pa nytt hdnskjuta drendet till
Esma, som kan utéva de befogenheter som den tilldelats enligt artikel 19
i forordning (EU) nr 1095/2010.
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2. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera foljande péa ett sddant sitt att den information som krivs
enligt artikel 64 i direktiv2014/65/EU kan offentliggoras:

a) De uppgifter om transaktioner som vérdepappersforetag, déribland
systematiska internhandlare samt marknadsoperatorer och vérdepap-
persforetag som driver en handelsplats, ska offentliggéra for varje
berord kategori av finansiella instrument i enlighet med artikel 6.1,
inklusive identifieringskoder for de olika kategorier av transaktioner
som offentliggdrs enligt artiklarna 6.1 och 20, med atskillnad mellan
dem som bestdms av faktorer som i forsta hand har samband med
virderingen av de finansiella instrumenten och dem som faststills
genom andra faktorer.

b) Den tidsgrians som kan anses forenlig med kravet pa offentliggérande
sd ndra realtid som mgjligt, inklusive nér transaktionerna genomfors
utanfor marknadernas normala Sppettider.

¢) Villkoren for att ge virdepappersforetag, déribland systematiska in-
ternhandlare, marknadsoperatérer och vérdepappersforetag som dri-
ver en handelsplats, tillstand att skjuta upp offentliggérandet av upp-
gifter om transaktioner for varje berdrd kategori av finansiella in-
strument i enlighet med punkt 1 i den hér artikeln och artikel 20.1.

d) De kriterier som ska gélla nédr det faststdlls for vilka transaktioner
man pé grundval av storleken eller typ, inklusive likviditetsprofil, for
varje aktie, depabevis, bdrshandlad fond, certifikat eller liknande
finansiellt instrument kan tillata att offentliggdérandet skjuts upp for
varje enskild kategori av finansiella instrument.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL 2

Transparens ndr det giller icke-aktierelaterade instrument

Artikel 8

Krav pa transparens fore handel pa handelsplatser for obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utsliippsritter och derivat

1. » M1 Marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en
handelsplats ska offentliggora aktuella kdp- och séljbud och orderdjupet
vid dessa priser som visas i deras system, for obligationer, strukturerade
finansiella produkter, utslappsratter och derivat som handlas pa en han-
delsplats samt paketorder. € Marknadsoperatdrer och virdepappersfore-
tag som driver en handelsplats ska under den tid dd marknaderna nor-
malt dr Oppna kontinuerligt offentliggéra den informationen. Denna
skyldighet att offentliggdra géller inte sddana icke-finansiella motparters
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derivattransaktioner som pa ett objektivt métbart sdtt minskar de risker
som dr direkt kopplade till den icke-finansiella motpartens eller denna
koncerns affarsverksamhet eller likviditetsforvaltning.

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

3. Marknadsoperatdrer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska pa rimliga affarsvillkor och pa icke-diskriminerande grun-
der ge tilltrdde till de arrangemang de anvénder for att offentliggdra den
information som avses i punkt 1 till védrdepappersforetag som enligt
artikel 18 ar skyldiga att offentliggora sina bud i frdga om obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utslappsrétter och derivat.

4. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska, om undantag medges i enlighet med artikel 9.1 b, offent-
liggéra atminstone ett prelimindrt sdlj- och kopbud fore handel som
ligger nédra det orderpris som visas i deras system, for obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter och derivat som hand-
las pd en handelsplats. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag
som driver en handelsplats ska, under den tid d4 marknaderna normalt
ar Oppna, pa lamplig elektronisk vdg kontinuerligt offentliggdra den
informationen. De arrangemangen ska sékerstilla att information till-
handahalls pa rimliga affarsvillkor och pa icke-diskriminerande grunder.

Artikel 9

Undantag nir det giller icke aktierelaterade instrument

1. Behoriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatérer och vér-
depappersforetag som driver en handelsplats undantag fran kravet att
offentliggdra den information som avses i artikel 8.1 for

a) order av storre omfattning &n normalt pa marknaden och order som
genom en orderhanteringsfacilitet pd handelsplatsen halls dolda i
avvaktan pa att de senare ska visas,

b) genomforbara intresseanmélningar gédllande RFQ-system och rostba-
seradehandelssystem som Overstiger den storlek som ér specifik for
det finansiella instrumentet, som skulle utsétta tillhandahallare av
likviditet for otillborlig risk och som tar hdnsyn till huruvida de
berdrda marknadsaktorerna ar icke-professionella eller professionella
investerare,
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c¢) derivat som inte dr foremal for den handelsskyldighet som faststlls i
artikel 28 och andra finansiella instrument for vilka det saknas en
likvid marknad,

d) order avseende genomforande av ett byte av kontrakt mot fysiska
varor,

e) paketorder som uppfyller ndgot av féljande villkor:

i) Minst en av komponenterna dr ett finansiellt instrument for vilket
det inte finns en likvid marknad, sdvida det inte finns en likvid
marknad for paketordern i dess helhet.

ii) Minst en av komponenterna dr av stor omfattning jamfort med
den normala marknadsstorleken, sdvida det inte finns en likvid
marknad for paketordern i dess helhet.

iii) Alla dess komponenter genomfors via ett RFQ-system eller rost-
baserat handelssystem, och dr stérre dn den specifika storleken
for instrumentet.

2.  Innan undantag medges enligt punkt 1 ska behoériga myndigheter
underrétta Esma och andra behdriga myndigheter om hur varje enskilt
undantag 4r avsett att anvidndas samt forklara hur de ska tillimpas.
Avsikten att medge ett undantag ska anmélas minst fyra manader innan
undantaget ska borja gilla. Esma ska, inom tva manader efter det att
anmdlan mottagits, avge ett yttrande till behoriga myndigheter som fast-
stéller i vad man undantaget &r forenligt med de krav som anges i punkt
1 och som specificeras i de tekniska standarder for tillsyn som antagits
enligt punkt 5. Om den behoriga myndigheten medger ett undantag och
en annan medlemsstats behoriga myndighet invdnder kan den berdrda
myndigheten pd nytt hinskjuta drendet till Esma, som kan utéva de
befogenheter som den tilldelats enligt artikel 19 i forordning (EU) nr
1095/2010. Esma ska &vervaka hur undantagen tillimpas och ldgga
fram en arlig rapport for kommissionen om hur tillimpningen sker i
praktiken.

2a.  Behoriga myndigheter ska kunna medge undantag frén det krav
som avses i artikel 8.1 for varje enskild komponent i en paketorder.

3. Behoriga myndigheter far, antingen pa eget initiativ eller pa begé-
ran av andra behoriga myndigheter, aterkalla ett undantag som medgetts
enligt punkt 1 om de konstaterar att undantaget anvénds pa ett sitt som
avviker fran dess ursprungliga syfte eller om de anser att undantaget
anvinds for att kringgd de krav som faststélls i denna artikel.

Behoriga myndigheter ska utan dréjsmél och innan aterkallandet trider i
kraft underrdtta Esma och andra behoriga myndigheter om ett sadant
aterkallande och limna en fullstindig motivering av sitt beslut.

4. Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen &ver en eller
flera handelsplatser dir en kategori av obligationer, strukturerade finan-
siella produkter, utsldppsritter eller derivat handlas far, om likviditeten
for den kategorin av finansiella instrument sjunker under ett specificerat
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troskelvérde, tillfalligt upphédva de skyldigheter som avses i artikel 8. Det
specificerade troskelvirdet ska faststdllas pa grundval av objektiva kri-
terier som dr specifika for marknaden for det berdrda finansiella instru-
mentet. Meddelande om ett sadant tillfédlligt upphdvande ska offentliggd-
ras pd den berdrda behdriga myndighetens webbplats.

Det tillfélliga upphévandet ska gilla en inledande period pa hogst tre
manader rdknat fran dagen for dess offentliggérande pad den berorda
behoriga myndighetens webbplats. Detta tillfdlliga upphévande far for-
langas med ytterligare perioder pa hogst tre manader &t géngen om
skélen for det tillfilliga upphévandet kvarstdr. Om det tillfélliga upp-
hdvandet inte forlangs efter denna period pa tre manader ska det auto-
matiskt upphora att gilla.

Innan de skyldigheter som avses i artikel 8 tillfalligt upphévs eller det
tillfalliga upphdvandet forlangs enligt denna punkt ska den relevanta
behoriga myndigheten underritta Esma om sin avsikt och ge en for-
klaring. Esma ska sa snart som mgjligt avge ett yttrande till den beho-
riga myndigheten om huruvida Esma anser att det tillfalliga upphdvan-
det eller forlangningen av det tillfilliga upphdvandet &r berittigad i
enlighet med forsta och andra styckena.

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera foljande:

a) Parametrarna och metoderna for att berdkna det troskelvarde for lik-
viditet som avses i punkt 4 vad géller det finansiella instrumentet. De
parametrar och metoder som medlemsstaterna ska tillimpa for att
berdkna troskelvérdet ska faststdllas pa ett sadant sitt att nér tros-
kelvdrdet nas motsvarar detta en betydande minskning av likviditeten
pa alla handelsplatser inom unionen for det berdrda finansiella in-
strumentet utifrdn de kriterier som anvénds enligt artikel 2.1.17.

b) De kop- och sidljbud och det orderdjup vid dessa priser, eller de
prelimindra kop- och séljbud som ligger néra orderpriset, som ska
offentliggdras for varje berdrd kategori av finansiella instrument i
enlighet med artikel 8.1 och 8.4, med beaktande av den nddvéndiga
anpassningen for olika kategorier av handelssystem som avses i
artikel 8.2.

c) Storleken pé order av stor omfattning och typen och minimistorleken
pa order som genom en orderhanteringsfacilitet halls dolda i avvak-
tan pa att de senare ska visas for vilka undantag fran kravet pa
information fore handel kan medges enligt punkt 1 for varje ber6rd
kategori av finansiella instrument.

d) Den storlek som ér specifik for det finansiella instrument som avses i
punkt 1 b och definitionen av RFQ-system och rostbaserade handels-
system for vilka undantag kan medges frdn kravet pa information
fore handel enligt punkt 1.
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Vid faststéllandet av den specifika storleken for finansiella instrumentet
som skulle utsétta tillhandahallare av likviditet for otillborliga risker och
som tar hinsyn till huruvida de berdrda marknadsaktorerna ar icke-pro-
fessionella eller professionella investerare, i enlighet med punkt 1 b, ska
Esma ta foljande faktorer i beaktande:

i) Huruvida tillhandahallare av likviditet, vid sadana storlekar, skulle
kunna sdkra sina risker.

ii) Nar en marknad for finansiella instrumentet, eller en kategori av
finansiella instrument, delvis bestir av icke-professionella investera-
re, det genomsnittliga virdet av de transaktioner som genomfors av
dessa investerare.

e) De finansiella instrument eller kategorier av finansiella instrument
for vilka det saknas en likvid marknad dir undantag fran kravet pa
information fore handel kan medges enligt punkt 1.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

6. I syfte att sdkerstélla en konsekvent tillimpning av punkt 1 e leden
1 och ii ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for
att faststélla en metod for att avgora for vilka paketorder som det finns
en likvid marknad. Vid utarbetandet av en sddan metod for faststdllandet
av huruvida det finns en likvid marknad for en paketorder i dess helhet,
ska Esma gora en bedomning av om paketet dr standardiserat och ofta
foremal for handel.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 28 februari 2017.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 10

Krav pa transparens efter handel pa handelsplatser for
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utslippsritter
och derivat

1. Marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska offentliggdra pris, volym och tidpunkt for de transaktioner
som utforts med obligationer, strukturerade finansiella produkter, ut-
sldppsritter och derivat som handlas pa en handelsplats. Marknadsopera-
torer och virdepappersforetag som driver en handelsplats ska offentlig-
gora alla uppgifter som ror sadana transaktioner sd néra realtid som det
ar tekniskt mojligt.



02014R0600 — SV — 26.06.2021 — 004.001 — 20

2. Marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska pa rimliga affarsvillkor och pa icke-diskriminerande grun-
der ge tilltrdde till de arrangemang de anvénder for att offentliggéra den
information som avses i punkt 1 till védrdepappersforetag som enligt
artikel 21 &r skyldiga att offentliggéra uppgifter om sina transaktioner
med obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter och
derivat.

Artikel 11
Tillstand att skjuta upp offentliggérande

1.  Behoriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatorer och vér-
depappersforetag som driver en handelsplats tillstind att skjuta upp
offentliggdrandet av uppgifter om transaktioner baserat pd transaktio-
nens storlek eller typ.

Behoriga myndigheter ska framfor allt kunna tillata att offentliggérandet
skjuts upp nir det géller transaktioner som

a) av storre omfattning &n normalt pa marknaden for ifragavarande
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter och
derivat som handlas pa en handelsplats eller for den kategori av
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter eller
derivat som handlas pa en handelsplats, eller

b) som avser en obligation, strukturerad finansiell produkt, utslappsrétt
eller derivat som handlas pa en handelsplats eller en kategori av
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter eller
derivat som handlas pd en handelsplats for vilken det saknas en
likvid marknad,

¢) som Overstiger en storlek som &r specifik for den obligation, den
strukturerade finansiella produkt, den utsldppsritt eller det derivat
som handlas péa en handelsplats eller for en kategori av obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utslappsritter eller derivat som
handlas pd en handelsplats, som skulle utsdtta tillhandahallare av
likviditet for otillborlig risk och som tar hdnsyn till huruvida de
berdrda marknadsaktorerna ar icke-professionella eller professionella
investerare.

Marknadsoperatorer och vardepappersforetag som driver en handelsplats
ska pa forhand inhdmta tillstand fran behoriga myndigheter for de f6-
reslagna arrangemangen for uppskjutet offentliggdrande och tydligt in-
formera marknadsaktorer och allménheten om de arrangemangen. Esma
ska overvaka hur de arrangemangen for ett uppskjutet offentliggdrande
tillimpas och ldgga fram en arlig rapport for kommissionen om hur de
anvinds i praktiken.

2. Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen 6ver en eller
flera handelsplatser dir en kategori av obligationer, strukturerade finan-
siella produkter, utsldppsritter eller derivat handlas far, om likviditeten
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for den kategorin av finansiella instrument sjunker under det troskel-
virde som faststills i enlighet med den metod som avses i artikel 9.5 a,
tillfélligt upphéva de skyldigheter som avses i artikel 10. Det troskel-
vérdet ska faststdllas pa grundval av objektiva kriterier som &r specifika
for marknaden for det berdrda finansiella instrumentet. Ett sadant till-
falligt upphévande ska offentliggdras pa den berdrda behoriga myndig-
hetens webbplats.

Det tillfélliga upphévandet ska gélla en inledande period pd hogst tre
manader rdknat fran dagen for dess offentliggérande pd den berdrda
behoriga myndighetens webbplats. Detta tillfdlliga upphidvande far for-
langas med ytterligare perioder pa hogst tre manader &t géngen om
skdlen for det tillfélliga upphdvandet kvarstar. Om det tillfélliga upp-
hivandet inte forlings efter denna period pa tre manader ska det auto-
matiskt upphora att gilla.

Innan de skyldigheter som avses i artikel 10 upphévs eller det tillfédlliga
upphévandet forlings ska den relevanta behériga myndigheten under-
ritta Esma om sin avsikt och ge en forklaring. Esma ska sa snart som
mojligt avge ett yttrande till den behoriga myndigheten om huruvida
Esma anser att det tillfilliga upphévandet eller forlangningen av det
tillfalliga upphdvandet dr berittigad i enlighet med forsta och andra
styckena.

3. De behoriga myndigheterna far, i samband med ett tillstdnd att
skjuta upp offentliggdrandet,

a) begira offentliggdrande av begridnsade uppgifter om en transaktion
eller uppgifter om flera transaktioner i aggregerad form, eller en
kombination ddrav, under perioden for uppskjutandet,

b) tillata att uppgifter om en enskild transaktions volym inte offentlig-
gors under en forlangd uppskjutandeperiod,

¢) nir det géller icke-aktierelaterade instrument som inte ar statspapper,
tillata att flera transaktioner offentliggdrs i aggregerad form under en
forlangd uppskjutandeperiod,

d) nér det géller statspapper, tillata att flera transaktioner offentliggors i
aggregerad form pa obestimd tid.

Nar det géller statspapper, far punkterna b och d anvindas antingen
separat eller i foljd, varigenom den icke offentliggjorda volymen, nér
den forldngda perioden 16pt ut, kan offentliggéras i aggregerad form.

Nar det giller alla andra finansiella instrument ska de aterstiende upp-
gifterna om transaktionen och samtliga uppgifter om transaktionerna pa
individuell basis offentliggéras nér perioden for uppskjutandet 16per ut.

4.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn pa ett
saddant sdtt att den information som krdvs enligt artikel 64 i direk-
tiv2014/65/EU kan offentliggoras, for att precisera foljande:
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a) De uppgifter om transaktioner som vérdepappersforetag, déribland
systematiska internhandlare, samt marknadsoperatorer och vérdepap-
persforetag som driver en handelsplats, ska offentliggéra for varje
berord kategori av finansiella instrument i enlighet med artikel 10.1,
inbegripet identifieringskoder for de olika kategorier av transaktioner
som offentliggdrs enligt artiklarna 10.1 och 21.1, med éatskillnad
mellan dem som bestdms av faktorer som i forsta hand har samband
med vérderingen av de finansiella instrumenten och dem som fast-
stills genom andra faktorer.

b) Den tidsgrians som kan anses forenlig med kravet pa offentliggorande
sé ndra realtid som mgjligt, inklusive nér transaktionerna genomfors
utanfor marknadernas normala Oppettider.

¢) Villkoren for att ge virdepappersforetag, déribland systematiska in-
ternhandlare, samt marknadsoperatdrer och virdepappersforetag som
driver en handelsplats tillstand att skjuta upp offentliggérandet av
uppgifter om transaktioner for varje berord enskild kategori av in-
strument i enlighet med punkt 1 i den hér artikeln och artikel 21.4.

d) De kriterier som ska gilla vid faststéllande av den transaktionsstorlek
eller den typ av transaktioner for vilken uppskjutet offentliggdrande
och offentliggérande av begransade uppgifter om en transaktion eller
offentliggdrande av uppgifter om flera transaktioner i aggregerad
form eller underlatande att offentliggéra en transaktions volym é&r
tillatet enligt punkt 3, med sdrskild hanvisning till tillstand till en
forlaingd uppskjutandeperiod for vissa finansiella instrument bero-
ende pa deras likviditet.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL 3

Skyldighet att tillhandahdlla uppgifter om handel separat och pa
rimliga affiirsvillkor

Artikel 12

Skyldighet att separat tillgiingliggora uppgifter fore och efter handel

1. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska gora de uppgifter som avses i artiklarna 3, 4 och 6-11
tillgdngliga for allmédnheten genom att erbjuda uppgifterna fore och efter
handel separat.

2. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
precisera vilka uppgifter fore och efter handel, inklusive pa vilken de-
taljniva, som ska offentliggdras sasom avses i punkt 1.
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Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 13

Skyldighet att tillgiingliggora uppgifter fore och efter handel pa
rimliga affarsvillkor

1. Marknadsoperatorer och vérdepappersforetag som driver en han-
delsplats ska, pa rimliga afférsvillkor, gora de uppgifter som offentlig-
gjorts 1 enlighet med artiklarna 3, 4 och 6-11 tillgdngliga for allmén-
heten och sékerstélla icke-diskriminerande tillgéng till informationen.
Sédana uppgifter ska tillhandahallas kostnadsfritt 15 minuter efter of-
fentliggdrandet.

2. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50
som klargér vad som avses med rimliga affdrsvillkor for att offentlig-
gora uppgifter sdsom avses i1 punkt 1.

AVDELNING III

TRANSPARENS NAR DET GALLER SYSTEMATISKA

INTERNHANDLARE OCH VARDEPAPPERSFORETAG SOM

BEDRIVER OTC-HANDEL OCH REGLER FORTICK SIZE FOR
SYSTEMATISKA INTERNHANDLARE

Artikel 14

Skyldighet for systematiska internhandlare att offentliggéra fasta
bud for aktier, depébevis, borshandlade fonder, certifikat och
andra liknande finansiella instrument

1. Vérdepappersforetag ska offentliggora fasta bud som avser sddana
aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande
finansiella instrument som handlas pa en handelsplats for vilka de é&r
systematiska internhandlare och for vilka det finns en likvid marknad.

Om det saknas en likvid marknad for de finansiella instrument som
avses 1 forsta stycket ska de systematiska internhandlarna pd begéran
informera sina kunder om bud.

2. Den hér artikeln och artiklarna 15, 16 och 17 ska gélla for syste-
matiska internhandlare nir de utfor transaktioner som dr mindre n eller
lika stora som standardstorleken pa marknaden. Systematiska intern-
handlare ska inte omfattas av den héar artikeln och artiklarna 15, 16
och 17 ndr de utfor transaktioner som &r storre dn standardstorleken
pa marknaden.

3. Systematiska internhandlare far besluta om den eller de storlekar
for vilka de offentliggdr bud. Den minsta storleken pé ett bud ska minst
motsvara 10 % av standardstorleken pa marknaden for en aktie, ett
depabevis, en borshandlad fond, ett certifikat eller ett annat liknande
finansiellt instrument som handlas pa en handelsplats. For en specifik
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aktie, ett specifikt depabevis, en specifik borshandlad fond, ett specifikt
certifikat eller ett specifikt annat liknande finansiellt instrument som
handlas pd en handelsplats ska varje bud innehélla ett bestimt kop-
och/eller siljpris eller bestimda kop- och/eller séljpriser for en eller
flera storlekar som kan motsvara upp till standardstorleken pd mark-
naden for den kategori av aktier, depabevis, borshandlade fonder, cer-
tifikat eller andra liknande finansiella instrument som det finansiella
instrumentet tillhor. Priset eller priserna ska dven aterspegla de rddande
villkoren pad marknaden for aktien, depébeviset, den borshandlade fon-
den, certifikatet eller det andra liknande finansiella instrumentet i fraga.

4. Aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra lik-
nande finansiella instrument ska indelas i kategorier pa grundval av det
aritmetiska medelvérdet av de order som utforts pa marknaden for det
finansiella instrumentet i frdga. Standardstorleken pd marknaden for
varje kategori av aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och
andra liknande finansiella instrument ska vara en storlek som motsvarar
det aritmetiska medelvdrdet av de order som utforts pd marknaden for
de finansiella instrument som ingér i varje kategori.

5. Marknaden for varje aktie, depabevis, borshandlad fond, certifikat
eller annat liknande finansiellt instrument ska omfatta alla utférda order
i unionen som avser det aktuella finansiella instrumentet, med undantag
for dem som ir storskaliga jamfort med den storlek som dr normal for
marknaden.

6. Den behdriga myndigheten for den likviditetsméssigt mest rele-
vanta marknaden, sdsom den definieras i artikel 26, ska for varje aktie,
depabevis, borshandlad fond, certifikat eller annat liknande finansiellt
instrument minst en gang per ar, pa grundval av det aritmetiska medel-
virdet av de order som utforts pa marknaden for det finansiella instru-
mentet i fraga, avgora vilken kategori av finansiellt instrument som det
aktuella finansiella instrumentet tillhdr. Den informationen ska offent-
liggoras for alla marknadsaktorer och vidarebefordras till Esma, som ska
offentliggdra den pa sin webbplats.

7.  For att sdkerstilla en effektiv virdering av aktier, depdbevis, bors-
handlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och
maximera virdepappersforetagens mojligheter att uppna basta mojliga
affar for sina kunder, ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn i syfte att specificera arrangemangen for det offentliggdrande
av ett fast bud som avses i punkt 1, hur det ska faststdllas huruvida
priserna aterspeglar radande marknadsforhéllanden enligt vad som avses
i punkt 3 och hur den standardstorlek pa marknaden som avses i punk-
terna 2 och 4 ska faststillas.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 15

Utforande av kundorder

1. Systematiska internhandlare ska regelbundet och kontinuerligt of-
fentliggdra sina bud under den tid d& marknaderna normalt dr 6ppna. De
far ndr som helst uppdatera sina bud. Vid exceptionella marknadsfor-
héllanden ska de ha rétt att dra tillbaka sina bud.

Medlemsstaterna ska krdva att foretag som motsvarar definitionen av en
systematisk internhandlare meddelar sin behoriga myndighet. Detta
meddelande ska vidarebefordras till Esma. Esma ska uppritta en for-
teckning 6ver alla systematiska internhandlare i unionen.

Buden ska offentliggéras pa ett sdtt som gor dem littillgdngliga for
andra marknadsaktdrer pa rimliga afférsvillkor.

2. Systematiska internhandlare ska, samtidigt som de efterlever arti-
kel 27 i direktiv 2014/65/EU, utféra de order de mottar fran sina kunder
nédr det géller aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och an-
dra liknande finansiella instrument for vilka de dr systematiska intern-
handlare till budpriserna vid den tidpunkt da ordern mottas.

De far emellertid i berdttigade fall utfora dessa order till ett battre pris,
forutsatt att priset ligger inom ett offentliggjort intervall ndra marknads-
forhéllandena.

3. Systematiska internhandlare far utféra order de mottar fran sina
professionella kunder till priser som skiljer sig fran deras budpriser utan
att behova uppfylla de krav som anges i punkt 2, nir det giller trans-
aktioner dér utférande av en order i flera virdepapper dr en del av en
enda transaktion eller i friga om order som é&r underkastade andra vill-
kor @n det aktuella marknadspriset.

4. 1 en situation da en systematisk internhandlare som endast offent-
liggor ett bud, eller vars hogsta bud avser en storlek som dr mindre dn
standardstorleken pa marknaden, mottar en kundorder som avser en
storlek som dr storre dn den storlek som budet avser men mindre dn
standardstorleken, far denne besluta att utféra den del av ordern som
overstiger den storleken som budet avser, under fOrutsittning att den
utfors till det offentliggjorda priset, utom da nagot annat medges enligt
villkoren i punkterna 2 och 3. I de fall da den systematiske internhand-
laren avger bud for olika storlekar och mottar en order mellan dessa
storlekar som denne viljer att utfora, ska denne utfora ordern till ett av
de offentliggjorda priserna i enlighet med artikel 28 1 direktiv
2014/65/EU, utom da ndgot 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 klargdr vad som avses med rimliga afférs-
villkor for offentliggérande av bud enligt punkt 1.
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Artikel 16
Behoriga myndigheters skyldigheter

De behoriga myndigheterna ska kontrollera foljande:

a) Att virdepappersforetagen regelbundet uppdaterar de kop- och silj-
priser som offentliggdrs i enlighet med artikel 14, och att de har
priser som &r representativa for rddande marknadsforhéllanden.

b) Att virdepappersforetagen iakttar villkoren for béttre priser enligt
artikel 15.2.

Artikel 17
Tillgang till bud

1. Systematiska internhandlare ska, pa grundval av sin affirspolicy
och pa ett objektivt icke-diskriminerande sitt, tilldtas avgora vilka kun-
der de ger tillgdng till sina bud. De ska dérfor ha tydliga bestimmelser
som reglerar tillgangen till buden. Systematiska internhandlare far vigra
att ingd eller far avbryta affdrsforbindelser med kunder pd grundval av
affarsmassiga Overvidganden som kundens kreditvérdighet, motpartsrisk
och den slutliga avvecklingen av transaktionen.

2. 1 syfte att begrinsa risken att exponeras for flera transaktioner
gentemot samma kund ska systematiska internhandlare tillatas att pa
ett icke-diskriminerande sétt begrdnsa det antal transaktioner gentemot
samma kund som de atar sig att inleda pa de offentliggjorda villkoren.
De far pa ett icke-diskriminerande sétt och i enlighet med artikel 28 i
direktiv 2014/65/EU begrénsa det totala antalet transaktioner gentemot
olika kunder vid samma tidpunkt, forutsatt att detta endast &r tillatet om
antalet och/eller volymen av de order som kunderna efterfragar avsevart
Overstiger normen.

3. For att sdkerstélla en effektiv védrdering av aktier, depabevis, bors-
handlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och
maximera virdepappersforetagens mdjligheter att uppnd bésta mdjliga
affdr for sina kunder, ska kommissionen anta delegerade akter i enlighet
med artikel 50 som anger

a) de kriterier som specificerar nir ett bud offentliggdrs regelbundet och
fortlopande och pa ett sdtt som gor det lattillgdngligt som avses i
artikel 15.1 samt som specificerar med vilka medel virdepappers-
foretagen kan uppfylla sina forpliktelser att offentliggdra sina bud,
inbegripet mdjligheterna att utnyttja

i) systemen pa en reglerad marknad som har tagit upp det finansi-
ella instrumentet i fraga till handel,

il) genom en APA,

iii) egna arrangemang,

b) de kriterier som specificerar de transaktioner dar utférandet i flera
vardepapper dr en del av en transaktion eller de order som omfattas
av andra villkor @n det aktuella marknadspriset som avses i arti-
kel 15.3,
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c) de kriterier som specificerar vad som kan anses vara exceptionella
marknadsforhallanden som tillater tillbakadragande av bud samt vill-
koren for uppdatering av bud som avses i artikel 15.1,

d) de kriterier som specificerar nir antalet och/eller volymen av de
order som kunderna efterfragar avsevirt Gverstiger normen som av-
ses 1 punkt 2,

e) de kriterier som specificerar nér priserna ligger inom ett offentligg-
jort intervall ndra de marknadsforhallanden som avses i artikel 15.2.

Artikel 17a

Tick size

Systematiska internhandlares bud, prisforbattringar av dessa bud och
utférandepriser ska vara forenliga med fick size som faststills 1 enlighet
med artikel 49 i direktiv 2014/65/EU.

Tillimpningen av fick size ska inte hindra systematiska internhandlare
fran att anpassa storre order till mittpunkten for de aktuella kdp- och
sdljkurserna.

Artikel 18

Skyldighet for systematiska internhandlare att offentliggora fasta bud
avseende obligationer, strukturerade finansiella produkter,
utsldppsritter och derivat

1. Virdepappersforetag ska offentliggdra fasta bud avseende de ob-
ligationer, strukturerade finansiella produkter, utsléppsritter och derivat
som handlas pa en handelsplats for vilka de &r systematiska internhand-
lare och for vilka det finns en likvid marknad, nir foljande villkor &r
uppfyllda:

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

b) De samtycker till att ldmna ett bud.

2. Nér det ror sig om obligationer, strukturerade finansiella produk-
ter, utsldppsritter och derivat som handlas pa en handelsplats for vilka
det saknas en likvid marknad, ska de systematiska internhandlarna pa
begiran ge bud till sina kunder, om de samtycker till att l&imna ett bud.
De kan befrias fran denna skyldighet nér villkoren i artikel 9.1 &r upp-
fyllda.

3. Systematiska internhandlare far ndr som helst uppdatera sina bud.
De far dra tillbaka sina bud vid exceptionella marknadsforhallanden.

4. Medlemsstaterna ska krdva att foretag som motsvarar definitionen
av en systematisk internhandlare meddelar sin behoériga myndighet.
Detta meddelande ska vidarebefordras till Esma. Esma ska uppritta en
forteckning Over alla systematiska internhandlare i unionen.

5. Systematiska internhandlare ska gora de fasta bud som offentlig-
gjorts 1 enlighet med punkt 1 tillgéngliga for sina andra kunder. De ska
dock tillatas att, pa grundval av sin affdrspolicy och péd ett objektivt
icke-diskriminerande sitt, avgora vilka kunder de ger tillgéng till sina
bud. Systematiska internhandlare ska darfor ha tydliga bestimmelser
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som reglerar tillgdngen till buden. Systematiska internhandlare fir vigra
att inga eller far avbryta affarsforbindelser med kunder pa grundval av
affarsmassiga Overviganden som kundens kreditvirdighet, motpartsrisk
och den slutliga avvecklingen av transaktionen.

6.  Systematiska internhandlare ska ata sig att utfora transaktioner
enligt offentliggjorda villkor med varje annan kund for vilken budet
gjorts tillgéngligt 1 enlighet med punkt 5, ndr budet avser en storlek
som motsvarar eller 4r mindre dn den storlek som dr specifik for det
finansiella instrumentet, som faststillts i enlighet med artikel 9.5 d.

Systematiska internhandlare ska inte omfattas av skyldigheten att offent-
liggora fasta bud enligt punkt 1 for finansiella instrument som under-
stiger det troskelvdrde for likviditet som faststéllts i enlighet med arti-
kel 9.4.

7. Systematiska internhandlare ska ha ritt att faststélla icke-diskrimi-
nerande och transparenta granser for antalet transaktioner de atar sig att
utféra med kunder inom ramen for ett bud.

8. Bud som offentliggors enligt punkterna 1 och 5 och de som mot-
svarar eller understiger den storlek som avses i punkt 6 ska offentlig-
gbras pa ett sdtt som ar lattillgdngligt for andra marknadsaktorer pa
rimliga afférsvillkor.

9.  Budpriset eller budpriserna ska utformas sa att de sékerstiller att
den systematiska internhandlaren uppfyller sina skyldigheter enligt ar-
tikel 27 1 direktiv 2014/65/EU, i tillampliga fall, och ska é&terspegla
rddande marknadsférhallanden vad avser de priser som géller vid trans-
aktioner med samma eller liknande finansiella instrument pa en handels-
plats.

De far emellertid i berittigade fall utfora order till ett béttre pris, for-
utsatt att detta pris ligger inom ett offentliggjort intervall ndra mark-
nadsforhallandena.

10.  Systematiska internhandlare ska inte omfattas av den hér artikeln
nér de utfor transaktioner som &r storre dn den storlek som é&r specifik for
det finansiella instrumentet, som faststéllts i enlighet med artikel 9.5 d.

11.  Nar det géller en paketorder, och utan att det paverkar tillimp-
ningen av punkt 2, ska skyldigheterna i denna artikel endast gélla pa-
ketordern i dess helhet och inte komponenterna i paketordern var for

sig.

Artikel 19

Esmas o6vervakning

1.  Behoriga myndigheter och Esma ska Overvaka tillimpningen av
artikel 18 vad avser de storlekar vid vilka bud gors tillgdngliga for kunder
till viardepappersforetaget och andra marknadsaktérer vad avser foretagets
6vriga handelsverksamhet, samt i vilken grad buden aterspeglar rddande
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marknadsforhéllanden vid transaktioner med samma eller liknande finan-
siella instrument pa en handelsplats. Senast den » M1 3 januari 2020 <«
ska Esma ldmna en rapport till kommissionen om tillimpningen av ar-
tikel 18. Vid betydande budavgivning och handel alldeles 6ver den tros-
kel som avses i artikel 18.6 eller utanfor radande marknadsforhéllanden,
ska Esma ldmna en rapport till kommissionen fore 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
virdepappersforetag ska utfora transaktioner med varje annan kund
som budet gjorts tillgdngligt for. Den storlek som é&r specifik for det
finansiella instrumentet ska faststdllas i enlighet med de kriterier som
anges 1 artikel 9.5 d.

3. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50,
som klargdér vad som avses med rimliga affarsvillkor for offentliggd-
rande av bud som avses i artikel 18.8.

Artikel 20

Virdepappersforetagens, inklusive systematiska internhandlares,

offentliggorande efter avslutade transaktioner, nir det giller aktier,

depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande
finansiella instrument

1. Virdepappersforetag som antingen for egen eller for kunders rik-
ning genomfor transaktioner med aktier, depdbevis, borshandlade fon-
der, certifikat och andra liknande finansiella instrument som handlas pa
en handelsplats, ska offentliggdra uppgifter om pris och volym for dessa
transaktioner samt om den tidpunkt d& de genomférdes. Denna infor-
mation ska offentliggéras genom en APA.

2. Den information som offentliggdrs i enlighet med punkt 1 i den
hér artikeln och tidsfristerna for offentliggérandet av den ska Overens-
stimma med de krav som antagits enligt artikel 6, inbegripet de dele-
gerade akter som antagits i enlighet med artikel 7.2 a. Om de bestdm-
melser som antagits enligt artikel 7 foreskriver en uppskjuten tidsfrist
for offentliggdrande av vissa slag av transaktioner med aktier, depébe-
vis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella in-
strument som handlas pa en handelsplats ska en siddan mojlighet dven
gélla for sddana transaktioner da de genomfOrs utanfor handelsplatser.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som
specificerar foljande:

a) Identifieringskoder for de olika kategorier av transaktioner som of-
fentliggérs enligt denna artikel, med atskillnad mellan dem som
bestims av faktorer som i forsta hand har samband med viarderingen
av de finansiella instrumenten och dem som faststélls genom andra
faktorer.

b) Tilldimpningen av forpliktelsen enligt punkt 1 i friga om transaktio-
ner som innebdr att sddana finansiella instrument anvédnds som si-
kerhet, for utlaning eller for andra dndamal, nér transaktionen med
finansiella instrument faststdlls av andra faktorer dn det finansiella
instrumentets aktuella marknadsvirdering.

¢) Vilken transaktionspart som ska offentliggdra transaktionen i enlig-
het med punkt 1 om béada parterna &r virdepappersforetag.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 21

Virdepappersforetagens, inklusive systematiska internhandlares,

offentliggorande efter avslutade transaktioner, nir det giller

obligationer, strukturerade finansiella produkter, utslippsritter
och derivat

1. Vérdepappersforetag som antingen for egen eller for kunders réik-
ning genomfor transaktioner med obligationer, strukturerade finansiella
produkter, utslappsritter och derivat som handlas pa en handelsplats ska
offentliggdra uppgifter om pris och volym for dessa transaktioner samt
om den tidpunkt dd de genomfordes. Den informationen ska offentlig-
goras genom en APA.

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

3. Den information som offentliggérs i enlighet med punkt 1 och
tidsfristerna for offentliggérandet av denna ska Overensstimma med
de krav som antagits enligt artikel 10, inbegripet de tekniska standarder
for tillsyn som antagits i enlighet med artikel 11.4 a och 11.4b.

4.  Behoriga myndigheter ska kunna ge tillstdnd till vardepappersfore-
tag att sorja for uppskjutande av offentliggérandet, eller far begira
offentliggdrande av begrinsade uppgifter om en transaktion eller upp-
gifter om flera transaktioner i aggregerad form, eller en kombination
dédrav, under perioden for uppskjutandet eller far tillita att enskilda
transaktioners volym inte offentliggdrs under en forlangd uppskjutande-
period eller att, om det géller icke-aktierelaterade finansiella instrument
som inte &r statspapper, flera transaktioner offentliggérs i aggregerad
form under en forlangd uppskjutandeperiod eller att, om det giller stats-
papper, flera transaktioner offentliggdrs i aggregerad form pa obestimd
tid och kan tillfélligt upphédva de skyldigheter som avses i punkt 1 pa
samma villkor som anges i artikel 11.

Om de bestimmelser som antagits enligt artikel 11 foreskriver uppskju-
tet offentliggdrande och offentliggdrande av begrinsade uppgifter eller
uppgifter i aggregerad form, eller en kombination ddrav, eller underla-
tande att offentliggéra volymen for vissa slag av transaktioner med
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter och deri-
vat som handlas pa en handelsplats ska den mdjligheten dven gilla for
sddana transaktioner d4 de genomf6rs utanfor handelsplatser.

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn pa ett
saddant sdtt att den information som krdvs enligt artikel 64 i direk-
tiv2014/65/EU kan offentliggoras, for att specificera foljande:
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a) Identifieringskoder for de olika kategorier av transaktioner som of-
fentliggdrs i1 enlighet med denna artikel, med atskillnad mellan dem
som bestdms av faktorer som i forsta hand har samband med vér-
deringen av de finansiella instrumenten och dem som faststills ge-
nom andra faktorer.

b) Tillimpningen av forpliktelsen enligt punkt 1 i frdga om transaktio-
ner som innebér att sddana finansiella instrument anvdnds som sé-
kerhet, for utlaning eller for andra d&ndamal, nér transaktionen med
finansiella instrument faststills av andra faktorer dn det finansiella
instrumentets aktuella marknadsvérdering.

¢) Vilken transaktionspart som ska offentliggéra transaktionen i enlig-
het med punkt 1 om bada parterna &r virdepappersforetag.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 22

Tillhandahéallande av information for séikerstillande av transparens
samt andra berédkningar

1. For att kunna gora berdkningar for att faststélla kraven pa trans-
parens fore och efter handel samt reglering av handelsskyldigheter som
infors genom artiklarna 3-11, 14-21 och 32 som ér tillimpliga pa
finansiella instrument och for att avgoéra huruvida ett virdepappersfore-
tag dr en systematisk internhandlare, far de behoériga myndigheterna
begidra information fran

a) handelsplatser,

b) APA, och

¢) CTP.

2. Handelsplatser, APA och tillhandahéllare av konsoliderad handels-
information ska under en tillrackligt lang period lagra de nddvéndiga
uppgifterna.

3.  De behoriga myndigheterna ska till Esma 6versinda sadan infor-
mation som Esma behover for att utarbeta de rapporter som avses i
artikel 5.4, 5.5 och 5.6.

4.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera innehallet och frekvensen for ans6kningar om uppgifter samt
de format och de tidsramar som handelsplatser, godkénda publicerings-
arrangemang och tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation
méste hélla sig till nir de besvarar sddana ansokningar i enlighet med
punkt 1 samt typen av uppgifter som maste lagras och den minimiperiod
under vilken handelsplatser, godkdnda publiceringsarrangemang och till-
handahéllare av konsoliderad handelsinformation maste lagra uppgifter
for att kunna besvara sddana ansdkningar i enlighet med punkt 2.



02014R0600 — SV — 26.06.2021 — 004.001 — 32

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 1014 i for-
ordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 23
Handelsskyldighet for virdepappersforetag

1. Ett virdepappersforetag ska sdkerstilla att de transaktioner det
genomfor med aktier som tagits upp till handel pé en reglerad marknad
eller som handlas pa en handelsplats dger rum pa en reglerad marknad,
MTF-plattform eller via en systematisk internhandlare, eller pad en han-
delsplats i ett tredjeland enligt villkor som bedémts som likvardiga i
enlighet med artikel 25.4 a, 1 direktiv 2014/65/EU, beroende péd vad som
ar lampligt, savida de inte utmirks av att de

a) utfors icke-systematiskt, ad-hoc, oregelbundet och vid sillsynta till-
fallen, eller

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

2. Ett vidrdepappersforetag som driver ett internt matchningssystem
som utfor kundorder i aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat
och andra liknande finansiella instrument pa multilateral basis maste se
till att det dr auktoriserat som en MTF-plattform enligt direktiv
2014/65/EU och foljer alla relevanta bestimmelser i samband med sa-
dan auktorisering.

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

a) som utgdr transaktioner med likviditet som inte kan tas i ansprak,
eller

b) dir transaktioner med sédana finansiella instrument bestims av andra
faktorer dn det finansiella instrumentets aktuella marknadsvéardering.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

AVDELNING IV
TRANSAKTIONSRAPPORTERING

Artikel 24
Skyldighet att uppritthilla marknadernas integritet

Utan att det paverkar ansvarsfordelningen for kontrollen av efterlev-
naden av forordning (EU) nr 596/2014 ska de behoriga myndigheter
som samordnas av Esma i enlighet med artikel 31 i férordning (EU) nr
1095/2010 6vervaka verksamheten i vardepappersforetagen for att se till
att dessa handlar hederligt, réttvist och professionellt och pa ett sitt som
frimjar marknadernas integritet.
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Artikel 25
Skyldighet att fora register

1. Vérdepappersforetagen ska under fem érs tid hélla relevanta upp-
gifter om samtliga order och samtliga transaktioner med finansiella in-
strument som de har utfort, savdl for egen ridkning som for en kunds
rakning, tillgdngliga for den behoriga myndigheten. Nér det géller trans-
aktioner for kunders rdkning ska registren innefatta samtliga upplys-
ningar och uppgifter om kundens identitet samt de uppgifter som krivs
enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG (!). Esma far
begéra tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pé
de villkor som anges i artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010.

2. Marknadsplatsoperatoren for en handelsplats ska under minst fem
ars tid halla relevanta uppgifter om samtliga order som avser finansiella
instrument och visas genom deras system tillgédngliga for den behoriga
myndigheten. Registren ska innehalla de relevanta uppgifter som karak-
tariserar ordern, inklusive uppgifter som kopplar en order till de genom-
forda transaktioner som hinfor sig till denna order och som bdr rap-
porteras i enlighet med artikel 26.1 och 26.3. Esma ska underldtta och
fungera samordnande for de behdriga myndigheternas tilltrdde till infor-
mation i enlighet med denna punkt.

3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
faststdlla vilka relevanta orderuppgifter som inte anges i artikel 26 som
maste bevaras enligt punkt 2 i denna artikel.

Dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska inbegripa identifie-
ringskoden for den medlem eller deltagare som Overforde ordern, iden-
tifieringskoden for ordern, datum och tidpunkt da ordern Overfordes,
orderns utmirkande drag, inbegripet typ av order, prisgrins om till-
lampligt, giltighetsperiod, eventuella specifika orderinstruktioner, upp-
gifter om eventuella &ndringar, annulleringar, partiellt eller fullstdndigt
genomforande av ordern, agentur eller huvudman.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska fa befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 26
Skyldighet att rapportera transaktioner

1. Virdepappersforetag som utfor transaktioner med finansiella in-
strument ska sa snart som mojligt och senast i slutet av ndsta arbetsdag
lamna fullstindiga och korrekta uppgifter om dessa transaktioner till den
behoriga myndigheten.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG av den 26 oktober 2005
om dtgérder for att forhindra att det finansiella systemet anvinds for penning-
tvétt och finansiering av terrorism (EUT L 309, 25.11.2005, s. 15).
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De behoriga myndigheterna ska, i enlighet med artikel 85 i direktiv
2014/65/EU, vidta nodvindiga arrangemang i syfte att sdkerstélla att
den informationen ocksd mottas av den behdriga myndigheten for den
mest relevanta marknaden i termer av likviditet for dessa finansiella
instrument.

De behoriga myndigheterna ska pa begdran ge Esma tillgang till all
information som rapporterats i enlighet med denna artikel.

2. Skyldigheten enligt punkt 1 ska tillimpas pa foljande

a) finansiella instrument som tagits upp till handel eller handlas pa en
handelsplats eller for vilka det ldmnats in en ansdkan om godkén-
nande for handel,

b) finansiella instrument for vilka det underliggande instrumentet ar ett
finansiellt instrument som handlas pa en handelsplats, och

¢) finansiella instrument dér det underliggande instrumentet &r ett index
eller en korg bestaende av finansiella instrument som handlas pa en
handelsplats.

Skyldigheten ska gélla for transaktioner med finansiella instrument som
avses i leden a—c oberoende av huruvida transaktionerna genomfors pa
handelsplatsen.

3.  Rapporterna ska i synnerhet innehdlla uppgifter om namn och
nummer pd de finansiella instrument som kopts eller salts, kvantitet,
dag och tidpunkt for utférandet av transaktionen, transaktionspriserna,
en beteckning som identifierar de kunder for vilkas rdkning vérdepap-
persforetaget har utfort transaktionen, en beteckning som identifierar de
personer och de datoralgoritmer inom véardepappersforetaget som &r
ansvariga for investeringsbeslutet och utférandet av transaktionen, en
beteckning for att identifiera det tillimpliga undantag enligt vilket trans-
aktionen har skett, en uppgift som identifierar de berdrda vérdepappers-
foretagen samt en beteckning som identifierar en blankning enligt defi-
nitionen i artikel 2.1 b i forordning (EU) nr 236/2012 nér det géller
aktier och statspapper som omfattas av artiklarna 12, 13 och 17 i den
forordningen. For transaktioner som inte genomforts pa en handelsplats
ska rapporterna dven innehalla en beteckning som identifierar de olika
kategorierna av transaktioner i enlighet med de bestimmelser som ska
antas enligt artiklarna 20.3 a och 21.5 a. For rdvaruderivat ska rappor-
terna dven ange om transaktionen minskar risken pa ett objektivt mat-
bart sdtt i enlighet med artikel 57 i direktiv 2014/65/EU.

4. Virdepappersforetag som vidarebefordrar order ska vid vidarebe-
fordran av ordern ldmna alla de uppgifter som anges i punkterna 1 och
3. I stillet for att vid vidarebefordran av order inkludera de ndmnda
uppgifterna far ett vardepappersforetag, om den vidarebefordrade ordern
utfors, vélja att rapportera den vidarebefordrade ordern som en trans-
aktion i enlighet med kraven i punkt 1. I s& fall ska det i transaktions-
rapporten fran vérdepappersforetaget anges att den avser en vidarebe-
fordrad order.
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5. Marknadsoperatorer for en handelsplats ska rapportera uppgifter
om transaktioner med finansiella instrument som handlas péa deras platt-
form och som genomfors genom deras system av ett foretag som inte
omfattas av denna forordning i enlighet med punkterna 1 och 3.

6. Vid rapportering av den beteckning som identifierar kunderna
enligt kraven i punkterna 3 och 4 ska virdepappersforetag anvidnda en
identitetsbeteckning for juridiska personer som faststillts for att identi-
fiera kunder som ér juridiska personer.

Esma ska senast den 3 januari 2016 utarbeta riktlinjer i enlighet med
artikel 16 i férordning (EU) nr 1095/2010 for att se till att tillimpningen
av identitetsbeteckningar for juridiska personer inom unionen uppfyller
internationella standarder, sirskilt de som faststillts av radet for finan-
siell stabilitet (FSB).

7. Rapporterna ska ldmnas till den behoriga myndigheten, antingen
av vérdepappersforetaget sjilvt, av en godkind rapporteringsmekanism
for vardepappersforetagets rikning eller av den handelsplats genom vars
system transaktionen genomfordes, i enlighet med punkterna 1, 3 och 9.

Virdepappersforetagen ansvarar for att de rapporter som siands till den
behoriga myndigheten &r fullstdndiga och korrekta samt att de 1dmnas in
i tid.

Nar ett virdepappersforetag rapporterar uppgifter om dessa transaktioner
via en ARM som agerar pa en handelsplats vidgnar &r virdepappers-
foretaget undantaget frén ansvarskravet, och saledes inte ansvarigt for
att de rapporter som hinfor sig till den ARM eller handelsplatsen é&r
fullstindiga och korrekta samt att de ldmnas in i tid. I dessa fall, och
med forbehall for artikel 66.4 i direktiv 2014/65/EU, dr den godkinda
rapporteringsmekanismen eller handelsplatsen ansvarig for eventuella
brister.

Virdepappersforetagen maste dock vidta rimliga atgérder for att veri-
fiera att de transaktionsrapporter som ldmnas for deras rikning ar full-
standiga och korrekta samt att de ldmnas in i tid.

Hemmedlemsstaten ska kréva att handelsplatsen, om den rapporterar for
vardepappersforetagets rikning, har inrdttat sunda skyddsmekanismer
som dr utformade for att garantera skyddet och autentiseringen vid
informationsdverforingen, for att minimera risken for forvanskning av
data och for obehorigt tilltrdde och for att forhindra informationslackor
och se till att uppgifterna alltid behandlas konfidentiellt. Hemmedlems-
staten ska krdva att handelsplatsen uppritthaller adekvata resurser och
inréttar backupanordningar sa att dess tjdnster alltid kan erbjudas och
upprétthallas.

Ordermatchnings- eller rapporteringssystem, inklusive transaktionsregis-
ter som registrerats eller erkénts i enlighet med avdelning VI i forord-
ning (EU) nr 648/2012 far av den behdriga myndigheten godkénnas
som en godkdnd rapporteringsmekanism for att kunna dversidnda trans-
aktionsrapporter till den behoriga myndigheten i enlighet med punkterna
1, 3 och 9.
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Om transaktionerna har rapporterats till ett transaktionsregister i enlighet
med artikel 9 i forordning (EU) nr 648/2012, som ar godkédnt som en
godkénd rapporteringsmekanism, och dessa rapporter innehéller de upp-
gifter som krévs enligt punkterna 1, 3 och 9 och har vidarebefordrats av
transaktionsregistret till den behoériga myndigheten inom den tidsfrist
som anges i punkt 1, ska virdepappersforetagets forpliktelse enligt
punkt 1 anses vara uppfylld.

Om det forekommer misstag eller brister i transaktionsrapporterna, ska
den ARM, det virdepappersforetag eller den handelsplats som rappor-
terar transaktionen korrigera informationen och sédnda den behdoriga
myndigheten en korrigerad rapport.

8. Nar, i enlighet med artikel 35.8 i direktiv 2014/65/EU, de rap-
porter som avses i denna artikel Gverlamnas till den behoriga myndig-
heten i virdmedlemsstaten ska den myndigheten vidarebefordra infor-
mationen till de behériga myndigheterna i vérdepappersforetagets hem-
medlemsstat, sdvida inte de behoriga myndigheterna i hemmedlemssta-
ten beslutar att de inte 6nskar motta denna information.

9.  Esma ska utforma forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte
att faststilla foljande:

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

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

¢) Referensuppgifter for de finansiella instrument som kopts eller sélts,
kvantitet, dag och tidpunkt for utfoérandet av transaktionen, trans-
aktionspriserna, upplysningar och uppgifter om kundens identitet,
en beteckning som identifierar de kunder for vars rikning vérdepap-
persforetaget har utfort transaktionen, en beteckning som identifierar
de personer och de datoralgoritmer inom vérdepappersforetaget som
ar ansvariga for investeringsbeslutet och utforandet av transaktionen,
en beteckning for att identifiera det tillimpliga undantag enligt vilket
transaktionen har skett, en uppgift som identifierar de berdrda vir-
depappersforetagen, uppgifter om hur transaktionen genomférdes, de
datafilt som behovs for behandling och analys av transaktionsrap-
porterna 1 enlighet med punkt 3.

d) En beteckning som identifierar blankning nir det géiller 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 for juridiska personer
utformas, tilldelas och uppritthalls av medlemsstaterna i enlighet
med punkt 6, och de villkor enligt vilka vérdepappersforetagen an-
viander dessa identitetsbeteckningar for juridiska personer, for att
enligt punkterna 3, 4 och 5 sorja for att beteckningen identifierar
kunderna i de transaktionsrapporter som de dr skyldiga att uppritta
enligt punkt 1.
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g) Tillimpning av skyldigheter avseende transaktionsrapportering pa
filialer till vardepappersforetag.

h) Vad som i denna artikel utgdr en transaktion och genomforandet av
en transaktion.

i) Vid vilken tidpunkt ett virdepappersforetag anses ha vidarebefordrat
en order, for tilldimpningen av punkt 4.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska fa befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

10.  Senast den »MI1 3 januari 2020 <« ska Esma ldmna en rapport
till kommissionen om denna artikels tillimpning, inbegripet hur den
fungerar i forhallande till de liknande rapporteringskraven i forordning
(EU) nr 648/2012, och huruvida formatet for och innehallet i de trans-
aktionsrapporter som mottas och utbyts mellan behdriga myndigheter
gor det mojligt att i enlighet med artikel 24 i denna forordning Gvervaka
véirdepappersforetagens verksamhet pd ett overgripande sitt. Kommis-
sionen far vidta atgérder for att foresla dndringar, bland annat foreskrif-
ter om att transaktioner endast ska vidarebefordras till det gemensamma
system som utsetts av Esma i stillet for till behoriga myndigheter.
Kommissionen ska Overldmna Esmas rapport till Europaparlamentet
och radet.

Artikel 27

Skyldighet att tillhandahilla referensuppgifter for de finansiella
instrumenten

1. Nér det giller finansiella instrument som tagits upp till handel pa
en reglerad marknad eller handlas pd MTF- eller OTF-plattformar ska
handelsplatserna ge de behdriga myndigheterna de identifikationsupp-
gifter som krévs for transaktionsrapporteringen enligt artikel 26.

Niér det géller andra finansiella instrument som omfattas av artikel 26.2
och som handlas via dess system, ska varje systematisk internhandlare
ge sin behoriga myndighet identifikationsuppgifter for dessa finansiella
instrument.

Identifikationsuppgifter ska fardigstéllas for inldmning till den behdriga
myndigheten i elektronisk och standardiserad form innan handel inleds
med det finansiella instrument som uppgifterna avser. Referensuppgif-
terna for finansiella instrument ska uppdateras varje géng uppgifterna
for ett finansiellt instrument dndras. De behoriga myndigheterna ska
utan drojsmal dversdnda dessa underrittelser till Esma, som omedelbart
ska offentliggéra dem pa sin webbplats. Esma ska ge de behoériga myn-
digheterna tillgang till dessa referensuppgifter.

2. For att de behoriga myndigheterna enligt artikel 26 ska kunna
Overvaka verksamheten i viardepappersforetagen for att se till att dessa
handlar hederligt, réittvist och professionellt och pa ett sitt som framjar
marknadens integritet, ska Esma och de behdriga myndigheterna inrétta
nodvindiga arrangemang for att se till att
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a) Esma och de behoriga myndigheterna faktiskt mottar referensupp-
gifterna for finansiella instrument enligt punkt 1,

b) kvaliteten pa de uppgifter som mottas pa detta sétt dr korrekt for
transaktionsrapporteringen enligt artikel 26,

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

3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
faststilla

a) datastandarder och format for referensuppgifterna for finansiella in-
strument i enlighet med punkt 1, inklusive metoder och arrangemang
for rapportering av uppgifter och alla uppdateringar av uppgifter till
de behdriga myndigheterna samt vidarebefordran till Esma i enlighet
med punkt 1, samt formen for och innehallet i sddana rapporter,

b) de tekniska atgdrder som dr nddvindiga avseende de arrangemang
som ska genomféras av Esma och behoriga myndigheter enligt
punkt 2.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska fa befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

AVDELNING V
DERIVAT

Artikel 28

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

1. Finansiella motparter enligt definitionen i artikel 2.8 i foérordning
(EU) nr 648/2012 och icke-finansiella motparter som uppfyller de vill-
kor som avses i artikel 10.1 b i den forordningen ska, ndr det géller
transaktioner som varken utgdr transaktioner inom koncerner enligt de-
finitionen i artikel 3 i den forordningen eller transaktioner som omfattas
av Overgdngsbestimmelserna i artikel 89 i den férordningen, genomfora
transaktioner med sddana finansiella motparter eller andra sadana icke-
finansiella motparter som uppfyller villkoren i artikel 10.1 b i férordning
(EU) nr 648/2012 i en kategori av derivat som omfattas av handels-
skyldigheten i enlighet med forfarandet i artikel 32 och som har inforts i
det register som avses i artikel 34 endast pa foljande platser:

a) Reglerade marknader.

b) MTF-plattformar.

¢) OTF-plattformar, eller
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d) Tredjelands handelsplatser, forutsatt att kommissionen har antagit ett
beslut i enlighet med punkt 4 och forutsatt att tredjelandet tillhanda-
héller ett effektivt likvdrdigt system for godkédnnande av handels-
platser som enligt direktiv 2014/65/EU har godkints for upptagande
till handel av eller for handel med sddana derivat som forklarats
omfattas av en handelsskyldighet i det tredjelandet pa icke-exklusiva
villkor.

2. Handelsskyldigheten ska dven tillimpas pd 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
forklarats vara omfattad av handelsskyldigheten. Handelsskyldigheten
ska ocksa tillimpas pa 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 forklarats vara
omfattad av handelsskyldigheten, under forutsdttning att kontraktet har
en direkt, vésentlig och forutsebar effekt inom unionen eller nir en
sadan skyldighet &r nddvindig eller lamplig for att forhindra att nagon
av bestdmmelserna i denna forordning kringgas.

Esma ska regelbundet &vervaka den verksamhet rdérande derivat som
inte forklarats vara omfattad av handelsskyldigheten enligt punkt 1 i
syfte att faststilla fall dir en sdrskild 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 forklarats omfattas av en handelsskyldighet enligt
punkt 1 ska kunna tas upp till handel eller handlas pd en reglerad
marknad eller pa samtliga handelsplatser som avses i punkt 1 och pa
icke-exklusiva och icke-diskriminerande villkor.

4. Kommissionen far i enlighet med det granskningsforfarande som
avses 1 artikel 51.2 anta beslut som faststéller att regelverket och till-
synssystemet i ett tredjeland sdkerstiller att en handelsplats som &r
godkdnd i det tredjelandet uppfyller rattsligt bindande krav som é&r
likvardiga med de krav pa handelsplatser som avses i punkt 1 a, b eller
¢ 1 den hidr artikeln, som foljer av denna forordning, direktiv
2014/65/EU och forordning (EU) nr 596/2014, och nér dessa rittsligt
bindande krav &r foremal for effektiv dvervakning och kontroll av efter-
levnaden i det tredjelandet.

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

Regelverket och tillsynssystemet i ett tredjeland ska anses ha en mot-
svarande verkan om de uppfyller f6ljande villkor:

a) Handelsplatserna i det tredjelandet dr foremal for auktorisering och
for effektiv dvervakning och kontroll av regelefterlevnaden péa kon-
tinuerlig basis.
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b) Handelsplatserna har tydliga och transparenta regler for upptagande
av finansiella instrument till handel, sd att dessa finansiella instru-
ment kan handlas pa ett réttvist, korrekt och effektivt sétt och ar fritt
overlatbara.

c) Emittenterna av finansiella instrument dr foremal for regelbundna
och kontinuerliga informationskrav som sdkerstéller ett hogt 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 begrinsas till en eller
flera kategorier av handelsplatser. 1 sa fall ska ett tredjelands handels-
plats endast omfattas av punkt 1 d om den tillhér en kategori som
omfattas av kommissionens beslut.

5. 1 syfte att sdkerstélla en konsekvent tillimpning av denna artikel
ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som speci-
ficerar de kategorier av kontrakt som avses i1 punkt 2 som har en direkt,
betydande och forutsebar effekt inom unionen och de fall ddr handels-
skyldigheten 4r nddvindig eller lamplig for att forhindra att ndgon av
bestimmelserna i denna forordning kringgas.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska fa befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 1
forordning (EU) nr 1095/2010.

De tekniska standarder for tillsyn som avses i denna punkt ska, nér sé &r
mojligt och lampligt, vara identiska med dem som antas enligt artikel 4.4
i forordning (EU) nr 648/2012.

Artikel 29

Clearingkrav for derivat som handlas pa reglerade marknader samt
tidpunkt for godkinnande av clearing

1. En marknadsoperatér for en reglerad marknad ska se till att alla
transaktioner med derivat vilka genomfors pa denna reglerade marknad
clearas av en central motpart.

2. Centrala motparter, handelsplatser och vérdepappersforetag som
agerar som clearingmedlemmar i enlighet med artikel 2.14 1 forordning
(EU) nr 648/2012 ska ha effektiva system, forfaranden och arrangemang
for clearade derivat for att sdkerstélla att transaktioner med clearade
derivat overldmnas och godkdnns for clearing sa snabbt som det &r
tekniskt mojligt med hjilp av automatiserade system.

Med clearade derivat avses i denna punkt
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a) alla derivat som ska clearas i enlighet med clearingkravet enligt
punkt 1 i den hir artikeln eller enligt clearingkravet enligt artikel 4
i forordning (EU) nr 648/2012, eller

b) alla Ovriga derivat som enligt dverenskommelse mellan de berdrda
parterna ska clearas.

3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
faststilla minimikraven for system, forfaranden och arrangemang (in-
begripet tidsramarna for godkénnande) enligt denna artikel, med beak-
tande av behovet av att sdkerstilla en korrekt hantering av operativa
eller andra risker.

Esma ska ha fortlopande befogenhet att utarbeta ytterligare tekniska
standarder for tillsyn for att uppdatera de som é&r kraft om Esma anser
att det krdvs pa grund av utvecklingen av branschens standarder.

Esma ska Overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta och andra styckena i enlighet med artiklarna
10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 30

Indirekta clearingarrangemang

1. Indirekta clearingarrangemang for borshandlade derivat dr tillatna,
forutsatt att dessa arrangemang inte dkar motpartsrisken och sakerstéller
att motpartens tillgdngar och positioner atnjuter ett skydd som ar lik-
vérdigt med det som avses i artiklarna 39 och 48 i férordning (EU) nr
648/2012.

2. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera vilka kategorier av indirekta clearingtjinstearrangemang, om
sddana har inforts, som uppfyller de villkor som avses i punkt 1 och
sikerstdlla konsekvens med bestimmelserna for OTC-derivat i kapitel 11
i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 149/2013 (1).

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 149/2013 av den 19 december

2012 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
648/2012 med avseende pa tekniska standarder for tillsyn av indirekta clea-
ringarrangemang, clearingkravet, det offentliga registret, tilltrdde till en han-
delsplats, icke-finansiella motparter och riskbegransningstekniker for OTC-
derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart (EUT L 52, 23.2.2013,
s. 11).
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Artikel 31

Portfoljkompression

1. Nér virdepappersforetag och marknadsoperatdrer tillhandahaller
portféljkompression ska de inte omfattas av skyldigheten betrdffande
bésta utférande i artikel 27 i direktiv 2014/65/EU, transparenskraven i
artiklarna 8, 10, 18 och 21 i den hédr forordningen samt kravet i arti-
kel 1.6 1 direktiv 2014/65/EU. Nér komponentderivaten i portfoljkom-
pressionen avslutas eller ersitts ska de inte omfattas av artikel 28 i den
hir foérordningen.

2. Virdepappersforetag och marknadsoperatorer som tillhandahaller
portfoljkompression ska genom en APA offentliggdra de transaktions-
volymer som omfattas av portfoljkompressioner och tidpunkten da de
genomfordes, inom de tidsgridnser som anges i artikel 10.

3. Virdepappersforetag och marknadsoperatorer som tillhandahaller
portfoljkompression ska ha fullstindiga och korrekta register dver alla
portféljkompressioner som de organiserar eller deltar i. Dessa register
ska pa begdran omgaende delges den relevanta behoriga myndigheten
eller Esma.

4. Kommissionen far genom delegerade akter i enlighet med arti-
kel 50 anta atgirder som specificerar

a) vilka delar som ingér i portfdljkompressionen,

b) vilken information som ska offentliggéras enligt punkt 2,

pé ett sadant sitt att man i storsta mojliga utstrackning beaktar rddande
krav i samband med registerforing, rapportering eller offentliggérande.

Artikel 32

Forfarande i samband med handelsskyldigheten

1. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
ange foljande:

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

b) Det eller de datum fran vilket handelsskyldigheten ska gilla, inbegri-
pet varje successivt genomforande och kategori av motparter som
kravet giller, nédr det successiva genomforandet och kategorierna av
motparter har faststéllts i tekniska standarder for tillsyn i enlighet
med artikel 5.2 b i férordning (EU) nr 648/2012.

Esma ska till kommissionen &verldmna dessa forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn, inom sex manader fran antagandet av de tekniska
standarderna for tillsyn enligt artikel 5.2 i forordning (EU) nr 648/2012
av kommissionen.
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Innan Esma overldmnar forslagen till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen ska myndigheten genomf6ra ett offentligt samrad och
kan, vid behov, samrada med tredjelands behdriga myndigheter.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

2. For att handelsskyldigheten ska trida i kraft géller foljande:

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

b) Tredje parts kop- och séljintressen i kategorin av derivat eller en
relevant delkategori inom kategorin maste vara tillrdckliga, sd att
kategorin av derivat bedoms vara tillrdckligt likvid for att endast
handlas pa de handelsplatser som avses i artikel 28.1.

3. Vid utarbetandet av forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 punkt 1 ska Esma betrakta kategorin av derivat eller en relevant
delkategori inom kategorin som tillrackligt likvid enligt foljande krite-
rier:

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

b) Antal och typ av aktiva marknadsaktorer inklusive forhallandet mel-
lan antalet marknadsaktorer och antalet produkter/kontrakt som hand-
las pa en viss produktmarknad.

¢) Den genomsnittliga storleken pa spreaden.

Vid utarbetandet av dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska
Esma beakta den paverkan den handelsskyldigheten forvéntas kunna ha
pa likviditeten for en kategori av derivat eller en relevant delkategori
inom kategorin samt den afférsverksamhet som bedrivs av slutanvéndare
som inte dr finansiella enheter.

Esma ska &dven faststilla om kategorin av derivat eller en relevant
delkategori inom kategorin endast &r tillrdckligt likvid nér det géller
transaktioner under en viss storlek.

4.  Esma ska pa eget initiativ i enlighet med kriterierna i punkt 2 och
efter att ha genomfort ett offentligt samrad faststélla och meddela kom-
missionen vilka kategorier av derivat eller enskilda derivatkontrakt som
bor omfattas av skyldigheten att handeln sker pa de handelsplatser som
avses 1 artikel 28.1, men for vilka inga centrala motparter dnnu fatt
tillstand enligt artikel 14 eller 15 i forordning (EU) nr 648/2012 eller
vilka inte har tagits upp till handel eller handlas pa en handelsplats
enligt artikel 28.1.

Kommissionen kan till f61jd av det meddelande fran Esma som avses i
forsta stycket offentliggéra en inbjudan att utarbeta forslag avseende
handel med de aktuella derivaten pa de handelsplatser som avses i
artikel 28.1.
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5. S4 snart en vésentlig dndring sker i frdga om ndgot av de kriterier
som beskrivs i punkt 2 ska Esma i enlighet med punkt 1 till kommis-
sionen Overlamna ett nytt forslag till tekniska standarder for tillsyn som
andrar, tillfalligt upphdver eller aterkallar de befintliga tekniska standar-
derna for tillsyn. Esma kan, om det ar lampligt, forst samrdda med
tredjelands behdriga myndigheter.

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

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

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska fa befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 1
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 33

Mekanism for wundvikande av o6verlappande eller motstridiga
bestimmelser

1. Kommissionen ska med Esmas bistdnd 6vervaka och minst en
gang arligen utarbeta rapporter till Europaparlamentet och rddet om
den internationella tillimpningen av de principer som faststills i artik-
larna 28 och 29, sérskilt ndr det giller eventuella Overlappande eller
motstridiga krav pad marknadsaktorerna, och rekommendera mdjliga at-
gérder.

2. Kommissionen far anta genomforandeakter i vilka det intygas att
det berdrda tredjelandets rittsliga, tillsynsméssiga och verkstillighets-
missiga arrangemang

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

b) sdkerstiller ett skydd av tystnadsplikten som é&r likvérdigt med det
som faststélls i denna forordning,

¢) tillimpas effektivt och verkstills pa ett réttvist och icke snedvridande
sdtt sa att en effektiv tillsyn och verkstillighet kan upprétthallas i det
berérda tredjelandet.

Dessa genomforandeakter ska antas i enlighet med det granskningsfor-
farande som avses i artikel 51.

3.  En genomf6randeakt om likvérdighet som avses i punkt 2 ska
resultera i att motparter som ingar en transaktion som omfattas av denna
forordning ska anses ha fullgjort den skyldighet som anges i artiklarna
28 och 29 om atminstone en av motparterna ar etablerad i det berdrda
tredjelandet och motparterna respekterar det berdrda tredjelandets rétts-
liga, tillsynsmissiga och verkstillighetsmédssiga arrangemang.

4. Kommissionen ska i samarbete med Esma Overvaka att de krav
som motsvarar de krav som anges i artiklarna 28 och 29 genomfors pa
ett effektivt sitt av ett tredjeland for vilket en genomfGrandeakt om
likvardighet har antagits och regelbundet, minst en gang om éaret, rap-
portera till Europaparlamentet och radet.
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Inom 30 kalenderdagar fran det att rapporten har lagts fram far kom-
missionen, om rapporten pavisar en betydande brist eller inkonsekvens i
tredjelandets myndigheters tillimpning av de likvérdiga kraven, aterkalla
erkdnnandet av likvirdighet ndr det géller det aktuella tredjelandets
regelverk. Om en genomforandeakt om likvardighet dras tillbaka ska
motparternas transaktioner automatiskt pa nytt omfattas av alla krav i
artiklarna 28 och 29 i denna forordning.

Artikel 34

Register 6ver derivat som omfattas av handelsskyldigheten

Esma ska pé sin webbplats offentliggéra och uppdatera ett register som
innehaller uttdmmande och entydiga uppgifter om vilka derivat som
omfattas av skyldigheten att handeln sker pa sadana handelsplatser
som avses 1 artikel 28.1, om de handelsplatser ddr dessa har tagits
upp till handel eller handlas och om de datum frdan och med vilka
skyldigheten géller.

AVDELNING VI

ICKE-DISKRIMINERANDE TILLTRADE TILL CLEARINGSYSTEM
FOR FINANSIELLA INSTRUMENT

Artikel 35

Icke-diskriminerande tilltride till en central motpart

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 7 i férordning (EU)
nr 648/2012 ska en central motpart cleara finansiella instrument pa icke-
diskriminerande och transparenta villkor, dven ndr det giller krav pa
sikerhet och avgifter kopplade till tilltrdde och oavsett pa vilken han-
delsplats som transaktionen utfors. Detta ska sérskilt sékerstilla att en
handelsplats har ritt till icke-diskriminerande behandling av kontrakt
som handlas pa den handelsplatsen, nir det géller

a) krav pa sékerhet och nettning av ekonomiskt likvérdiga kontrakt, dér
inférandet av sddana kontrakt i en central motparts slutavriaknings-
forfarande och andra nettningsforfaranden, baserat pa tillimplig in-
solvenslagstiftning, inte dventyrar dessa fOrfarandens friktionsfria
och korrekta funktionssétt, giltighet eller verkstéllbarhet, och

b) korsberdkning av marginalsékerheter (cross-margining) med korrele-
rade kontrakt clearade av samma centrala motpart enligt en risk-
modell som foljer artikel 41 i forordning (EU) nr 648/2012.

En central motpart kan krdva att handelsplatsen uppfyller de operativa
och tekniska villkor som faststéllts av den centrala motparten, inbegripet
riskhanteringskraven. Kravet i denna punkt ska inte tillimpas pé derivat-
kontrakt som redan omfattas av tilltrddeskraven i artikel 7 i forordning
(EU) nr 648/2012.

En central motpart ska inte vara bunden av denna artikel, om den é&r
nira forbunden med en handelsplats som har ldamnat en anmélan enligt
artikel 36.5.
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2. En begéran frén en handelsplats om att fd tilltrdde till en central
motpart ska dverlamnas formellt till en central motpart, dess relevanta
behoriga myndighet och handelsplatsens behoriga myndighet. I begéran
ska det specificeras till vilka kategorier av finansiella instrument tilltride
begirs.

3. Den centrala motparten ska inom tre manader om det ror sig om
Overlatbara vérdepapper och penningmarknadsinstrument och inom sex
manader om det ror sig om borshandlade derivat ldmna ett skriftligt svar
till handelsplatsen i vilket tilltrade beviljas, pa villkor att en relevant
behorig myndighet har beviljat tilltrdde enligt punkt 4, eller i vilket
tilltrade nekas. Den centrala motparten far avsld en ansdkan om tilltrade
endast pa de villkor som anges i punkt 6 a. Om en central motpart nekar
tilltrdde ska den ldmna en fullstindig motivering i sitt svar och skrift-
ligen informera sin behdriga myndighet om beslutet. Om handelsplatsen
r etablerad i en annan medlemsstat dn den centrala motparten ska den
centrala motparten dven ldmna ett sddant meddelande och en sédan
motivering till handelsplatsens behdriga myndighet. Den centrala mot-
parten ska mojliggora tilltradet inom tre manader fréan det att ett positivt
svar pa ansdkan om tilltrdde lamnades.

4. Den centrala motpartens eller handelsplatsens behdriga myndighet
ska bevilja en handelsplats tilltrdde till en central motpart endast om ett
sadant tilltriade

a) inte skulle krdva en samverkansdverenskommelse, om det giller
derivat som inte dr OTC-derivat enligt artikel 2.7 1 forordning
(EU) nr 648/2012, eller

b) inte skulle dventyra marknadernas friktionsfria och korrekta sétt att
fungera, sdrskilt till foljd av fragmentering av likviditeten, eller inte
skulle inverka negativt pd systemrisken.

Inget i led a i forsta stycket ska forhindra att tilltrdde beviljas, om
begidran som avses i punkt 2 kridver samverkan och handelsplatsen
och alla centrala motparter som deltar i den foéreslagna samverkansover-
enskommelsen har samtyckt till dverenskommelsen och sdkerhet genom
en tredje part stillts for de risker som den centrala motpart som mottar
begdran dr utsatt for p.g.a. positioner mellan centrala motparter.

Om behovet av en samverkansdverenskommelse dr anledningen, eller en
av anledningarna, till att en begéran avslas, ska handelsplatsen upplysa
den centrala motparten och Esma om vilka andra centrala motparter som
har tilltrade till handelsplatsen och Esma ska offentliggoéra den infor-
mationen, sa att virdepappersforetag kan vélja att utova sina réttigheter
enligt artikel 37 i direktiv 2014/65/EU i foérhéllande till dessa centrala
motparter for att underldtta alternativa tilltrddesarrangemang.

Om en behdrig myndighet végrar tilltrdde ska den utfdrda sitt beslut
inom tva manader frdn mottagandet av en ansdkan som avses i punkt 2
och ldamna en fullstindig motivering till den andra behdriga myndighe-
ten, den centrala motparten och handelsplatsen, inbegripet de underlag
som beslutet grundar sig pa.

5. Vad giller 6verlatbara virdepapper och penningmarknadsinstru-
ment, far en central motpart som nyligen etablerats och fétt auktorise-
ring for clearing som central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 i
forordning (EU) nr 648/2012 enligt artikel 17 i forordning (EU) nr
648/2012 eller godkéants enligt artikel 25 i forordning (EU) nr 648/2012
eller varit auktoriserad enligt en redan befintligt nationellt regelverk for
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auktorisation under en period av mindre an tre ar den 2 juli 2014, fore
den M1 3 januari 2018 <, hos sin behdriga myndighet anséka om
tillstand att anvénda sig av dvergangsarrangemang. Den behoriga myn-
digheten far besluta att denna artikel inte &r tillimplig pa en central
motpart i frdga om 6verlatbara virdepapper och penningmarknadsinstru-
ment, under en dvergangsperiod till och med den »M1 3 juli 2020 «.

Om en siddan Overgangsperiod godkénns, kan den centrala motparten
inte utnyttja tilltrddesrattigheterna enligt artikel 36 eller den hér artikeln
ndr det giller dverlatbara véardepapper och penningmarknadsinstrument
sa lange detta dvergangsarrangemang varar. Den behdriga myndigheten
ska meddela kollegiet av behoriga myndigheter for den centrala mot-
parten och Esma nér en dvergangsperiod godkédnns. Esma ska offentlig-
gora en forteckning dver alla anmélningar som Esma mottar.

Om en central motpart som har godkénts for dvergdngsarrangemangen
enligt denna punkt dr nidra forbunden med en eller flera handelsplatser,
ska dessa handelsplatser inte atnjuta tilltradesréttigheterna enligt arti-
kel 36 eller den hér artikeln vad géller Gverlatbara virdepapper och
penningmarknadsinstrument sé ldnge dvergangsarrangemanget varar.

En central motpart som auktoriseras under den trearsperiod som foregar
ikrafttradandet men som bildas genom fusion eller forviarv som omfattar
atminstone en central motpart som auktoriserats fore den perioden, ska
inte ha rétt att ansdka om Overgangsarrangemangen i denna punkt.

6. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som
specificerar foljande:

a) De specifika villkor enligt vilka en begidran om tilltrdde kan avslas
av en central motpart, inbegripet forvintad transaktionsvolym, antal
och typ av anvindare, arrangemang for hantering av operativ risk
och komplexitet eller andra faktorer som skapar betydande otillbor-
liga risker.

b) De villkor enligt vilka tilltrdde maste beviljas av en central motpart,
inbegripet konfidentialitet nér det giller uppgifter rorande finansiella
instrument under utvecklingsfasen, icke-diskriminerande och trans-
parenta villkor for clearingavgifter, krav pa sékerhet och operativa
kraven avseende marginalavtal.

¢) De villkor enligt vilka beviljande av tilltride kommer att dventyra
marknadernas friktionsfria och korrekta funktionssitt eller skulle in-
verka negativt pa systemrisken.

d) Forfarandet for att géra en anméilan enligt punkt 5.

e) Villkoren for icke-diskriminerande behandling vad giller hur kon-
trakt som handlas pa den handelsplatsen behandlas i fraga om krav
pa sdkerhet, nettning av ekonomiskt likvardiga kontrakt och kors-
berdkning av marginalsékerheter (cross-margining) med korrelerade
kontrakt clearade av samma centrala motpart.
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Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 1
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 36

Icke-diskriminerande tilltride till en handelsplats

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 8 i férordning (EU)
nr 648/2012 ska en handelsplats pa begédran och pd icke-diskriminerande
och transparenta villkor ldmna transaktionsuppgifter, inbegripet uppgif-
ter om avgifter kopplade till tilltrdde, till varje central motpart som ar
auktoriserad eller erkdnd enligt férordning (EU) nr 648/2012 och som
Onskar cleara transaktioner med finansiella instrument som genomfors
pd den handelsplatsen. Det kravet ska inte tillimpas pd derivatkontrakt
som redan omfattas av tilltrddeskraven i artikel 8 i férordning (EU) nr
648/2012.

En handelsplats ska inte vara bunden av den hér artikeln om den &r néra
forbunden med en central motpart som har anmaélt att den anvénder sig
av Overgdngsarrangemangen enligt artikel 35.5.

2. En begidran fran en central motpart om att fa tilltrdde till en han-
delsplats ska Overldmnas formellt till en handelsplats, dess relevanta
behoriga myndighet och den centrala motpartens behoriga myndighet.

3.  Handelsplatsen ska inom tre manader om det giller Overlatbara
véardepapper och penningmarknadsinstrument och inom sex manader
om det giller borshandlade derivat lamna ett skriftligt svar till den
centrala motparten i vilket tilltrdde beviljas, pa villkor att den relevanta
behoriga myndigheten har beviljat tilltrdde enligt punkt 4, eller i vilket
tilltrdde nekas. Handelsplatsen far neka tilltride endast pa de villkor som
anges 1 punkt 6 a. Vid nekat tilltrdde ska handelsplatsen ldmna en full-
stindig motivering i sitt svar och skriftligen informera sin behdriga
myndighet om beslutet. Om den centrala motparten dr etablerad i en
annan medlemsstat &n handelsplatsen ska handelsplatsen ocksa ldmna ett
sadant meddelande och en sadan motivering till den centrala motpartens
behoriga myndighet. Handelsplatsen ska mojliggora tilltrddet inom tre
manader fran det att ett positivt svar pa ansdkan om tilltrdde ldmnades.

4. Handelsplatsens eller den centrala motpartens behdriga myndighet
ska bevilja en central motpart tilltrdde till en handelsplats endast om ett
sadant tilltrdde

a) inte skulle krdva en samverkansdverenskommelse, om det giller
derivat som inte dr OTC-derivat enligt artikel 2.7 1 férordning
(EU) nr 648/2012, eller

b) inte skulle dventyra marknadernas friktionsfria och korrekta sitt att
fungera, sérskilt till foljd av fragmentering av likviditeten och han-
delsplatsen har infort lampliga mekanismer for att forhindra sadan
fragmentering, eller inte skulle inverka negativt pa systemrisken.
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Inget i forsta stycket led a ska forhindra att tilltrdde beviljas, om begé-
ran som avses i punkt 2 krdver samverkan och handelsplatsen och alla
centrala motparter som deltar i den foreslagna samverkansdverenskom-
melsen har samtyckt till dverenskommelsen och sdkerhet genom en
tredje part stillts for de risker som den centrala motpart som mottar
begdran dr utsatt for p.g.a. positioner mellan centrala motparter.

Om behovet av en samverkansdverenskommelse dr anledningen eller en
av anledningarna till att en begéran avslas, ska handelsplatsen upplysa
den centrala motparten och Esma om vilka andra centrala motparter som
har tilltrdde till handelsplatsen och Esma ska offentliggéra den infor-
mationen, sd att viardepappersforetag kan vélja att utova sina réttigheter
enligt artikel 37 i direktiv 2014/65/EU 1 forhallande till dessa centrala
motparter for att underldtta alternativa tilltrddesarrangemang.

Om en behdrig myndighet nekar tilltrdde ska den utfirda sitt beslut
inom tvd manader fran mottagandet av en ansdkan som avses i punkt
2 och ldmna en fullstindig motivering till den andra behdriga myndig-
heten, handelsplatsen och den centrala motparten, inbegripet de underlag
som beslutet grundar sig pa.

5. Vad giller borshandlade derivat, far en handelsplats som sjunker
under det relevanta troskelvdardet under det kalenderar som foregar
denna forordnings ikrafttrddande, innan denna forordning borjar tilldm-
pas, till Esma och sin behériga myndighet anméla att den inte vill vara
bunden av denna artikel for borshandlade derivat som ligger inom tros-
kelvdrdet, under en period av trettio manader fran det att denna for-
ordning bdrjar tillimpas. En handelsplats som varje ar under denna eller
eventuell ytterligare period av trettio manader forblir under det relevanta
troskelvirdet far vid periodens utgang anmdla till Esma och sin behoriga
myndighet att den Onskar fortsdtta att inte vara bunden av denna artikel
under ytterligare trettio manader. Om anmilan ldmnas, kan handelsplat-
sen inte utnyttja tilltrddesrattigheterna enligt artikel 35 eller den hir
artikeln for borshandlade derivat inom det relevanta troskelvirdet, sa
linge undantaget giller. Esma ska offentliggéra en forteckning over
alla anmélningar som Esma mottar.

Det relevanta troskelvirdet for att utnyttja undantaget &r ett arligt no-
minellt handlat belopp om 1 000 000 miljoner EUR. Det nominella be-
loppet ska berdknas enbart utifrén en sida av transaktionen (single-coun-
ted) och ska omfatta alla transaktioner med borshandlade derivat som
genomforts enligt handelsplatsens regler.

Om en handelsplats ingér i en koncern som har nira forbindelser, ska
troskelvdrdet berdknas genom att man adderar det arliga nominella
handlade beloppet for alla de handelsplatser i koncernen som helhet
som dr baserade i unionen.

Om en handelsplats som har gjort en anmélan enligt denna punkt &r
nidra forbunden med en eller flera centrala motparter, ska dessa centrala
motparter inte atnjuta tilltrddesréttigheter enligt artikel 35 eller den har
artikeln for boérshandlade derivat inom det relevanta troskelvirdet sa
lange undantaget géller.
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6. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som
specificerar foljande:

a) De specifika omstédndigheter under vilka en begéran om tilltrdde kan
avslds av en handelsplats, inbegripet omstindigheter baserade pa
forvintad transaktionsvolym, antal anvéndare, arrangemang for han-
tering av operativ risk och komplexitet eller andra faktorer som
skapar betydande otillborliga risker.

b) De omstindigheter under vilka tilltrdde ska beviljas, bland annat
konfidentialiteten néir det géller uppgifter om finansiella instrument
under utvecklingsfasen och icke-diskriminerande och transparenta
villkor for tilltradesavgifter.

¢) De omstidndigheter under vilka beviljande av tilltrdde kommer att
dventyra marknadernas friktionsfria och korrekta funktionssitt eller
skulle inverka negativt pa systemrisken.

d) Forfarandet for att gora en anmdilan enligt punkt 5, inbegripet ytter-
ligare specifikationer for berdkningen av det nominella beloppet och
den metod genom vilken Esma kan kontrollera berdkningen av vo-
lymerna och godkdnna undantag.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska fa befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 1014 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 37

Icke-diskriminerande tilltride till, och skyldighet att licensiera,
referensvirden

1. Nér vérdet av ett finansiellt instrument berdknas pa grundval av ett
referensvirde ska en person med &dganderitt till referensvirdet siker-
stilla att centrala motparter och handelsplatser for syften som ror handel
och clearing har icke-diskriminerande tilltrade till

a) relevanta pris- och transaktionsuppgifter samt information om sam-
mansdttning av och berdkningsmetod och prissittning for referen-
svardet, i clearing- och handelssyfte, och

b) licenser.

Licens, inklusive tilltrdde till uppgifter, ska beviljas pa rittvisa, rimliga
och icke-diskriminerande villkor inom tre manader efter den centrala
motpartens eller handelsplatsen begéran.

Tilltrade ska ges till ett rimligt handelspris, med beaktande av det pris
till vilket tilltrdde till referensvdrdet ges eller till vilket de immateriella
rattigheterna pé likvdrdiga villkor licensieras till andra centrala motpar-
ter, handelsplatser eller anknutna personer i clearing- och handelssyfte.
Det dr endast tillatet att ta ut olika priser fran olika centrala motparter,
handelsplatser eller anknutna personer om detta ar objektivt beréttigat av
rimliga affarsmassiga skél, sdésom den kvantitet, den omfattning eller det
anviandningsomrade som begédran avser.
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2. Nir ett nytt referensvirde utvecklas efter den »MI1 3 januari
2018 <« startar skyldigheten att sdka licens senast 30 manader efter
det att ett finansiellt instrument som hénvisar till referensvérdet borjade
handlas eller togs upp till handel. Om en person med dganderitt till ett
nytt referensvirde ér dgare till ett befintligt referensvérde, ska den per-
sonen faststdlla att det nya referensvérdet jamfort med ett eventuellt
sadant befintligt referensvirde uppfyller f6ljande kumulativa kriterier,
dvs.

a) det nya referensvérdet &r inte en ren kopia eller anpassad version av
nagot sadant befintligt referensvirde och metoden, inklusive de un-
derliggande uppgifterna, for det nya referensvirdet skiljer sig pa ett
visentligt sétt fran eventuella sddana befintliga referensvirden, och

b) det nya referensvérdet ersétter inte nagot sadant befintligt referen-
svérde.

Detta stycke ska inte paverka tillimpningen av konkurrensbestdmmel-
serna och, sdrskilt, artiklarna 101 och 102 i EUF-fordraget.

3. Ingen central motpart, handelsplats eller anknuten enhet far med
nagon tillhandahallare av ett referensvirde ingé ett avtal som skulle leda
till

a) att nagon annan central motpart eller handelsplats hindras att fa till-
triade till sddan information eller sddana rattigheter som avses i punkt
1, eller

b) att nagon annan central motpart eller handelsplats hindras att fa till-
trdde till en sddan licens, sdsom avses i punkt 1.

4.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som
specificerar foljande:

a) De uppgifter genom licensiering som ska goras tillgéngliga enligt
punkt 1a for att endast anvindas av den centrala motparten eller
handelsplatsen.

b) Andra villkor pa vilka tilltrdde beviljas, inbegripet konfidentialitet i
samband med lamnade uppgifter.

¢) Standarderna for hur ett referensviarde kan bevisas vara nytt i enlig-
het med punkt 2 a och b.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 38

Tilltride for centrala motparter och handelsplatser i tredjeland

1. En handelsplats som ir etablerad i ett tredjeland far endast begéra
tilltrdde 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 dr etablerad i ett tredjeland far begéra tilltride
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till en handelsplats i unionen om den centrala motparten dr godkénd
enligt artikel 25 i1 forordning (EU) nr 648/2012. Centrala motparter och
handelsplatser som &r etablerade i tredjeland ska tillatas att anvdnda
ritten till tilltrdde i artiklarna 35 och 36 endast om kommissionen har
antagit ett beslut i enlighet med punkt 3 om att den rittsliga och till-
synsmissiga ramen i det tredjelandet anses foreskriva ett effektivt lik-
vardigt system for att bevilja centrala motparter och handelsplatser som
ar auktoriserade enligt utlindska system tilltrdde till centrala motparter
och handelsplatser som &r etablerade i detta tredjeland.

2. Centrala motparter och handelsplatser som é&r etablerade i tredje-
land féar ans6ka om licens och tilltrdde i enlighet med artikel 37 endast
om kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med punkt 3 i den hér
artikeln om att den rittsliga och tillsynsméssiga ramen i det tredjelandet
anses foreskriva ett faktiskt likvardigt system enligt vilket centrala mot-
parter och handelsplatser som dr auktoriserade enligt utlindska system
pa réttvisa, rimliga och icke-diskriminerade villkor ges tilltrade till

a) relevanta pris- och transaktionsuppgifter samt information om sam-
mansittning av och berdkningsmetod och prisséttning for referen-
svérdet, 1 clearing- och handelssyfte, och

b) licenser

frén personer som har dganderitt till referensvirden och som é&r etable-
rade i detta tredjeland.

3.  Kommissionen fér, i enlighet med det granskningsforfarande som
avses i artikel 51, anta beslut om likvirdighet vilka faststdller att den
rittsliga och tillsynsméssiga ramen i ett tredjeland sékerstdller att en
handelsplats och en central motpart som &r auktoriserade i detta tredje-
land efterlever de rittsligt bindande krav som ér likvdrdiga med de krav
som avses i punkt 2 i den hér artikeln och som ar foremal for effektiv
tillsyn och tillimpning i detta tredjeland.

Regelverket och tillsynssystemet i ett tredjeland ska anses vara likvér-
diga om de uppfyller foljande villkor:

a) Handelsplatserna i det tredjelandet dr foremal for auktorisering och
for effektiv 6vervakning och kontroll av regelefterlevnaden péa kon-
tinuerlig basis.

b) De tillhandahaller ett effektivt likvardigt system for att ge centrala
motparter och handelsplatser som enligt utlindska system é&r aukto-
riserade tilltrdde till centrala motparter och handelsplatser etablerade
i det berdrda tredjelandet.

¢) Den rittsliga och tillsynsméssiga ramen i det tredjelandet foreskriver
ett effektivt likvirdigt system enligt vilket centrala motparter och
handelsplatser som é&r auktoriserade i utlindska jurisdiktioner pa rétt-
visa, rimliga och icke-diskriminerade villkor ges tilltride till

i) relevanta pris- och transaktionsuppgifter samt information om
sammansdttning av och beridkningsmetod och prisséttning for re-
ferensvirdet, 1 clearing- och handelssyfte, och

ii) licenser



02014R0600 — SV — 26.06.2021 — 004.001 — 53

fran personer som har dganderitt till referensvérden och som ér etable-
rade i detta tredjeland.

AVDELNING VII

OVERVAKNINGSATGARDER FOR PRODUKTINGRIPANDE OCH
POSITIONER

KAPITEL 1

Produktovervakning och produktingripande

Artikel 39

Marknadsévervakning

1. Esma ska i enlighet med artikel 9.2 i forordning (EU) nr
1095/2010 overvaka marknaden for finansiella instrument som mark-
nadsfors, distribueras eller séljs i unionen.

2. EBA ska i enlighet med artikel 9.2 i forordning (EU) nr
1093/2010 overvaka marknaden for strukturerade insédttningar som
marknadsfors, distribueras eller séljs i unionen.

3. Behoriga myndigheter bor dvervaka marknaden for finansiella in-
strument och strukturerade inséttningar som marknadsfors, distribueras
eller séljs 1 eller fran den ber6rda medlemsstaten.

Artikel 40
Esmas befogenheter att tillfilligt ingripa

1. T enlighet med artikel 9.5 i forordning (EU) nr 1095/2010 far
Esma, om villkoren i punkterna 2 och 3 dr uppfyllda, tillfalligt inom
unionen forbjuda eller begrinsa

a) marknadsforing, distribution eller forsdljning av vissa finansiella in-
strument eller finansiella instrument med vissa sdrskilda egenskaper,
eller

b) en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis.

Ett forbud eller en begransning fér tillimpas under omstidndigheter eller
omfattas av undantag som anges av Esma.

2.  Esma ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om samtliga foljande
villkor &r uppfyllda:

a) Den foreslagna atgérden utgdr ett svar pa allvarliga problem med
investerarskyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller ravarum-
arknadernas korrekta funktionssitt och integritet eller mot stabiliteten
i hela eller delar av unionens finansiella system.

b) De krav enligt unionsritten som é&r tillimpliga pa det berdrda finan-
siella instrumentet eller den berdrda finansiella verksamheten avvir-
jer inte hotet.

¢) En behorig myndighet eller flera behoriga myndigheter har inte re-
dan vidtagit atgérder for att avvérja hotet eller sa dr de atgérder som
vidtagits for att avvérja hotet inte tillrdckliga.
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Niér villkoren i forsta stycket har uppfyllts kan Esma av forsiktighetsskal
infora det forbud eller den begransning som avses i punkt 1 innan ett
finansiellt instrument har marknadsforts, distribuerats eller salts till kun-
der.

3. Nér Esma vidtar atgirder enligt denna artikel ska Esma sdkerstélla
att dtgérderna

a) inte far negativa effekter for finansmarknadernas effektivitet eller for
investerarna som inte star i proportion till atgérdens fordelar,

b) inte framkallar risk for regelarbitrage, och

¢) har vidtagits efter samrad med de offentliga organ som é&r ansvariga
for oversynen, forvaltningen och tillsynen av fysiska jordbruksmark-
nader enligt férordning (EG) nr 1234/2007, om atgérden giller jord-
bruksravaruderivat.

Om en eller flera behdriga myndigheter har vidtagit en atgérd enligt
artikel 42 far Esma vidta nagon av de atgirder som avses i punkt 1 utan
att utfirda det yttrande som foreskrivs i artikel 43.

4.  Innan beslut fattas om att vidta atgérder enligt denna artikel ska
Esma underritta de behoériga myndigheterna om den atgidrd som fore-
slas.

5. Esma ska pa sin webbplats offentliggora ett tillkdnnagivande av
varje beslut om att vidta atgirder enligt denna artikel. Tillkdnnagivandet
ska innehélla uppgifter om forbudet eller begransningen och ska ange
den tidpunkt efter offentliggdrandet av tillkdnnagivandet da atgérden
kommer att trdda i kraft. Ett forbud eller en begrinsning ska endast
tillimpas i samband med atgérder som vidtagits efter det att bestimmel-
serna borjat gélla.

6. Esma ska ompréva ett forbud eller en begransning enligt punkt 1
med lampliga intervall och minst var tredje ménad. Om forbudet eller
begridnsningen inte fornyas efter denna tremanadersperiod upphor for-
budet eller begrinsningen att gélla.

7.  En étgird som Esma antar enligt denna artikel ska ha foretrdde
framfor tidigare dtgérder som vidtagits av en behdrig myndighet.

8. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50
som specificerar de kriterier och faktorer som ska beaktas av Esma vid
faststdllandet av nir det foreligger ett allvarligt problem med investerar-
skyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller ravarumarknadernas
korrekta funktionssitt 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 foljande:

a) Ett finansiellt instruments grad av komplexitet och forhéllandet till
den typ av kund som marknadsforingen och forsdljningen av instru-
mentet riktar sig till.
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b) Storleken eller det nominella vdrdet av en emission av finansiella
instrument.

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

d) De hdvstangseffekter som ett finansiellt instrument eller en praxis
medfor.

Artikel 41
EBA:s befogenheter att tillfilligt ingripa

1. T enlighet med artikel 9.5 i forordning (EU) nr 1093/2010 far
EBA, om villkoren i punkterna 2 och 3 &r uppfyllda, tillfalligt inom
unionen forbjuda eller begrinsa

a) marknadsforing, distribution eller forséljning av vissa strukturerade
inséttningar eller strukturerade insdttningar med vissa sdrskilda egen-
skaper, eller

b) en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis.

Ett forbud eller en begransning fér tillimpas under omstidndigheter eller
omfattas av undantag som anges av EBA.

2. EBA ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om samtliga foljande
villkor &r uppfyllda:

a) Den foreslagna tgdrden utgdr ett svar pa ett patagligt investerar-
skyddsproblem eller hot mot finansmarknadernas korrekta funktions-
sdtt och integritet eller mot stabiliteten i hela eller delar av unionens
finansiella system.

b) De krav enligt unionsritten som ér tillimpliga pa den berérda struk-
turerade inséttningen eller den berdrda finansiella verksamheten av-
vérjer inte hotet.

¢) En behorig myndighet eller flera behoriga myndigheter har inte re-
dan vidtagit atgérder for att avvérja hotet eller sa dr de dtgérder som
vidtagits for att avvérja hotet inte tillrickliga.

Niér villkoren i forsta stycket har uppfyllts kan EBA av forsiktighetsskal
infora det forbud eller den begransning som anges i punkt 1 innan en
strukturerad insdttning har marknadsforts, distribuerats eller salts till
kunder.

3. Nér EBA vidtar atgédrder enligt denna artikel ska EBA sikerstélla
att atgdrderna

a) inte far negativa effekter for finansmarknadernas effektivitet eller for
investerarna som inte stdr i proportion till atgdrdens fordelar, och

b) inte framkallar risk for regelarbitrage.

Om en behorig myndighet eller flera behdriga myndigheter har vidtagit
en atgird enligt artikel 42, far EBA vidta ndgon av de atgirder som
avses 1 punkt 1 utan att avge det yttrande som krévs enligt artikel 43.

4.  Innan beslut fattas om att vidta ndgon atgérd enligt denna artikel
ska EBA underritta de behoriga myndigheterna om den atgérd som
foreslas.
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5. EBA ska pa sin webbplats offentliggora ett tillkénnagivande av
varje beslut om att vidta atgirder enligt denna artikel. Tillkdnnagivandet
ska innehélla uppgifter om forbudet eller begransningen och ska ange
den tidpunkt efter offentliggdrandet av tillkénnagivandet da atgdrden
kommer att trida i kraft. Ett forbud eller en begrinsning ska endast
tillimpas i samband med atgérder som vidtagits efter att bestimmelserna
borjat gélla.

6. EBA ska omprova ett forbud eller en begransning enligt punkt 1
med ldmpliga intervall och minst var tredje ménad. Om forbudet eller
begridnsningen inte fornyas efter denna tremanadersperiod upphor for-
budet eller begransningen att gilla.

7.  En atgird som EBA antar enligt denna artikel ska ha foretrade
framfor tidigare dtgérder som vidtagits av en behdrig myndighet.

8. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50
som specificerar de kriterier och faktorer som ska beaktas av EBA vid
faststéllandet av nér det foreligger 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 foljande:

a) En strukturerad inséttnings grad av komplexitet och forhallandet till
den typ av kund som marknadsforingen och forséljningen av det
riktar sig till.

b) Storleken eller det nominella viardet av en emission av strukturerade
inséttningar.

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

d) de hivstangseffekter som en strukturerad inséttning eller praxis med-
for.

Artikel 42

Produktingripande frian behoriga myndigheters sida

1. En behorig myndighet far i eller fran den medlemsstaten forbjuda
eller begrinsa foljande

a) marknadsforing, distribution eller forsdljning av vissa finansiella in-
strument eller strukturerade inséttningar eller finansiella instrument
eller strukturerade insdttningar med vissa sérskilda egenskaper, eller

b) en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis.

2. En behorig myndighet far vidta den atgédrd som avses i punkt 1 om
den pa rimliga grunder kan faststilla

a) antingen

i) att ett finansiellt instrument, en strukturerad inséttning eller en
finansiell verksamhet eller praxis ger upphov till allvarliga pro-
blem med investerarskyddet eller innebér ett hot mot finansmark-
nadernas eller radvarumarknadernas 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 pa prisbildningsmekanismen pa
den underliggande marknaden,

b) att de krav enligt unionsrétten som ér tillimpliga pa det finansiella
instrumentet, den strukturerade inséttningen eller den berérda finan-
siella verksamheten eller praxisen inte i tillrackligt hog grad avvirjer
de risker som avses i led a och frdgan inte pa ett battre sétt kan 16sas
genom forbattrad overvakning eller kontroll av efterlevnaden av be-
fintliga krav,

¢) att atgérden dr proportionell med hédnsyn till de identifierade risker-
nas natur, de berorda investerarnas eller marknadsaktorernas sofisti-
keringsgrad och &tgérdens sannolika effekter for de investerare och
marknadsaktdrer som kan inneha, anvinda eller dra nytta av det
finansiella instrumentet, den strukturerade inséttningen eller verksam-
heten eller praxisen,

d) att den behdriga myndigheten pa ett tillfredsstédllande sétt har samratt
med de behdriga myndigheter i andra medlemsstater for vilka atgér-
den kan fa betydande konsekvenser,

e) att atgdrden inte har nagon diskriminerande verkan pa tjdnster och
aktiviteter som tillhandahélls fran en annan medlemsstat, och

f) att den pa ett tillfredsstidllande sétt har samratt med de offentliga
organ som &r ansvariga for oversynen, forvaltningen och tillsynen
av fysiska jordbruksmarknader enligt forordning nr 1234/2007/EG,
om ett finansiellt instrument eller en verksamhet eller praxis utgdr ett
allvarligt hot mot den fysiska jordbruksmarknadens korrekta funk-
tionssétt och integritet.

Niér villkoren i forsta stycket har uppfyllts kan den behdriga myndig-
heten av forsiktighetsskél infora det forbud eller den begransning som
avses i punkt 1 innan ett finansiellt instrument eller en strukturerad
inséttning har marknadsforts, distribuerats eller salts till kunder.

Ett forbud eller en begrinsning far tillimpas under omstindigheter eller
omfattas av undantag som anges av den behdriga myndigheten.

3.  Den behoriga myndigheten ska inte infora ett forbud eller en
begransning enligt denna artikel om den inte minst en manad innan
atgdrden dr avsedd att trdda i kraft, skriftligen eller genom ett annat
medium som myndigheterna har kommit dverens om, har tillhandahallit
alla 6vriga berdrda behoriga myndigheter och Esma foljande:

a) Uppgift om det finansiella instrument eller den finansiella verksam-
het eller praxis som den foreslagna atgirden avser.

b) Exakta uppgifter om det foreslagna forbudets eller den foreslagna
begransningens natur och uppgift om nir forbudet eller begrins-
ningen planeras borja gilla.

¢) De underlag som ligger till grund for beslutet och genom vilka det
kan faststdllas att samtliga villkor i punkt 2 &r uppfyllda.

4. I undantagsfall did den behdriga myndigheten bedémer det nod-
vindigt att vidta bradskande atgdrder enligt denna artikel for att for-
hindra att finansiella instrument, strukturerade inséttningar, praxis eller
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verksamheter som avses i punkt 1 ger upphov till skada kan den beho-
riga myndigheten vidta provisoriska atgirder, med skriftligt varsel pa
minst 24 timmar innan dtgérden dr avsedd att trida i kraft till alla andra
behoriga myndigheter och Esma, eller for strukturerade inséttningar,
EBA, forutsatt att alla kriterier i denna artikel &r uppfyllda och att det
dessutom tydligt har faststillts att det med en delgivningstid pa en
manad inte skulle gé att i tillfredsstdllande grad avvérja problemet eller
hotet i frdga. Den behoriga myndigheten far inte vidta provisoriska
atgédrder for en period som &r lidngre dn tre manader.

5. Den behoriga myndigheten ska pa sin webbplats offentliggora ett
tillkdnnagivande av varje beslut om att infora ett forbud eller en be-
gransning som avses i punkt 1. Tillkénnagivandet ska innehalla uppgift
om forbudet eller begrinsningen, den tidpunkt efter offentliggérandet av
tillkdnnagivandet fran och med vilken atgérderna kommer att borja gélla
och de underlag med stod av vilka det kan faststéllas att samtliga villkor
i punkt 2 dr uppfyllda. Forbudet eller begransningen ska endast till-
lampas 1 samband med atgdrder som vidtas efter offentliggdrandet av
tillkdnnagivandet.

6. Den behdriga myndigheten ska éterkalla forbudet eller begrins-
ningen om villkoren i punkt 2 inte ldngre ar tillimpliga.

7.  Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 50
som specificerar de kriterier och faktorer som ska beaktas av behdoriga
myndigheter vid faststdllandet av nér det foreligger ett allvarligt problem
med investerarskyddet eller ett hot mot finansmarknadernas eller rava-
rumarknadernas korrekta funktionssétt 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 foljande:

a) Ett finansiellt instruments eller en strukturerad insittnings grad av
komplexitet och forhéllandet till den typ av kund som marknads-
foringen, distributionen och forsdljningen av det riktar sig till.

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

¢) De hivstangseffekter som ett finansiellt instrument, en strukturerad
inséttning eller praxis medfor.

d) Med hinsyn till finansmarknadernas eller ravarumarknadernas kor-
rekta funktionssitt och integritet, storleken eller det nominella vardet
av en emission av finansiella instrument.

Artikel 43

Esmas och EBA:s samordning

1.  Esma, eller for strukturerade inséttningar, EBA, ska ha en stod-
jande och samordnande roll i samband med atgérder som vidtas av
behoriga myndigheter enligt artikel 42. Esma, eller for strukturerade
inséttningar, EBA, ska i synnerhet sdkerstilla att atgirder som vidtas
av en behdrig myndighet dr berdttigade och proportionella, och att de
behoriga myndigheterna i tillimpliga fall anvidnder en enhetlig strategi.
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2. Efter att ha mottagit en underréttelse enligt artikel 42 om en atgérd
som ska inforas med stdd av den artikeln, ska Esma, eller for struk-
turerade insdttningar, EBA, anta ett yttrande om huruvida forbudet eller
begrinsningen dr beréttigad och proportionell. Om Esma, eller for struk-
turerade insdttningar, EBA, anser att det krévs att andra behériga myn-
digheter vidtar atgérder for att avvirja risken ska den ange detta 1 sitt
yttrande. Yttrandet ska offentliggoras pa Esmas, eller for strukturerade
inséttningar, EBA:s, webbplats.

3. Om en behdrig myndighet foreslar eller vidtar atgérder som strider
mot ett yttrande som Esma eller EBA har antagit i enlighet med punkt 2
eller avstar fran att vidta atgdrder som strider mot ett sddant yttrande,
ska myndigheten pa sin webbplats omedelbart offentliggdra ett tillkén-
nagivande med en fullstindig forklaring av skilen till sitt beslut.

KAPITEL 2

Positioner

Artikel 44

Esmas samordning av nationella positionshanteringsatgirder och
positionslimiter

1. Esma ska fungera stddjande och samordnande i samband med
atgérder som vidtas av behdriga myndigheter i enlighet med artikel 69.2
0 och 69.2 p i direktiv2014/65/EU. Esma ska i synnerhet se till att de
behoriga myndigheternas tillimpning dr enhetlig vad avser ndr dessa
befogenheter utdvas och i fraga om de inforda atgérdernas natur och
tillimpningsomrade samt deras varaktighet och uppfoljning.

2. Efter att ha underrdttats om en atgird enligt artikel 79.5 i direktiv
2014/65/EU ska Esma registrera atgarden och skilen till dtgdrden. Vad
avser atgirder enligt artikel 69.2 o eller 69.2 p i direktiv 2014/65/EU
ska Esma pa sin webbplats uppritthalla och offentliggora en databas
med sammanfattningar av de atgdrder som &r i kraft, inbegripet upp-
gifter om den person som berérs, de tillimpliga finansiella instrumenten,
alla eventuella begransningar av storleken pa de positioner som personer
kan ingéd vid alla tidpunkter, alla eventuella undantag som beviljats i
enlighet med artikel 57 i direktiv 2014/65/EU, och de underliggande
skilen till atgérden.

Artikel 45

Esmas positionshanteringsbefogenheter

1. T enlighet med artikel 9.5 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska
Esma, om bada villkoren i punkt 2 ar uppfyllda, vidta en eller flera
av foljande atgérder:

a) Begira av varje person all relevant information rérande storleken pa
och syftet med en position eller en exponering som foljer av ett
derivatkontrakt.

b) Efter analys av den information som inhdmtats i enlighet med led a
krdva att personen minskar positionens eller exponeringens storlek
eller eliminerar den, i enlighet med de delegerade akter som avses i
punkt 10 b.
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¢) Som en sista utvdg, begrinsa en persons mdjligheter att inga ett
ravaruderivatkontrakt.

2.  Esma ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om bada foljande
villkor dr uppfyllda:

a) En atgdrd enligt punkt 1 avvérjer ett hot mot finansmarknadernas
korrekta funktion och integritet, inbegripet ravaruderivatmarknader i
enlighet med de mal som anges i artikel 57.1 i direktiv 2014/65/EU
och dven villkoren for leverans av ravaror, eller mot stabiliteten i
hela eller delar av unionens finansiella system.

b) En behorig myndighet eller flera behoriga myndigheter har inte vid-
tagit dtgdrder for att avvérja hotet eller dr de atgdrder som vidtagits
inte tillrackliga for att avvérja hotet.

Nér Esma gor sin beddmning av huruvida de villkor som avses i leden a
och b i forsta stycket i den hdr punkten dr uppfyllda ska myndigheten
anvénda sig av de kriterier och faktorer som foreskrivs i den delegerade
akt som avses i punkt 10 a i denna artikel.

3. Nér Esma vidtar de atgérder som avses i punkt 1 ska Esma se till
att atgdrden

a) 1 betydande grad avvérjer hotet mot de finansiella marknadernas
korrekta funktionssdtt och integritet, inbegripet rdvaruderivatmark-
nader i enlighet med de mél som anges i artikel 57.1 i direktiv
2014/65/EU, och dven mot villkoren for leverans av ravaror eller
mot stabiliteten i hela eller delar av unionens finansiella system eller
i betydande grad forbéttrar de behdriga myndigheternas méjlighet att
Overvaka hotet enligt de kriterier och faktorer som foreskrivs i den
delegerade akt som avses i punkt 10 a i den hér artikeln,

b) inte framkallar risk for regelarbitrage enligt punkt 10 ¢ i denna
artikel,

¢) inte inverkar negativt pa finansmarknadernas effektivitet pd nagot av
foljande sdtt som inte star i proportion till atgérdens positiva effekter:
minskning av likviditeten pd marknaderna, inskrdnkning av forutsétt-
ningarna for att minska de risker som &r direkt kopplade till en icke-
finansiell motparts affirsverksamhet eller skapande av osdkerhet for
marknadsaktdrerna.

Esma ska samrdda med den byrd for samarbete mellan energitillsyns-
myndigheter som inrdttas genom Europaparlamentets och rddets forord-
ning (EG) nr 713/2009 (!), innan en &tgird som avser grossistenergi-
produkter vidtas.

Esma ska samrada med de offentliga organ som é&r ansvariga for ver-
synen, forvaltningen och tillsynen av fysiska jordbruksmarknader enligt
forordning (EG) nr 1234/2007, innan en atgdrd som avser jordbruks-
ravaruderivat vidtas.

(") Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 713/2009 av den 13 juli

2009 om inrdttande av en byrd for samarbete mellan energitillsynsmyndighe-
ter (EUT L 211, 14.8.2009, s. 1).
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4. Innan Esma fattar beslut om att infora eller forlinga en atgérd
enligt punkt 1 ska Esma underritta de relevanta behdriga myndigheterna
om den foreslagna dtgdrden. Om det ror sig om en begéran enligt punkt
1 a eller b ska underrittelsen innehalla uppgift om den person eller de
personer den riktats till och uppgifter om och skilen till begéran. Om
det ror sig om en atgdrd enligt punkt 1 ¢ ska underrittelsen innehélla
uppgift om den person som berdrs, de tillimpliga finansiella instrumen-
ten, de relevanta kvantitativa atgérderna sasom den maximala storleken
pa en position som personen kan ingd, samt skalen till atgérden.

5. Underrittelsen ska gdras minst 24 timmar innan atgdrden ar av-
sedd att borja gilla eller forlaingas. Under exceptionella omstdndigheter
fir Esma goéra en underrittelse mindre &n 24 timmar innan &tgdrden
avses borja gilla, under fOrutsdttning att det inte dr mojligt att ge 24
timmars varsel.

6. Esma ska pa sin webbplats offentliggéra ett tillkdnnagivande av
varje beslut om att infora eller forlinga en atgérd enligt punkt 1 c.
Tillkdnnagivandet ska innehalla uppgift om den person som berdrs, de
tillampliga finansiella instrumenten, de relevanta kvantitativa dtgérderna
sdsom den maximala storleken pa en position som personen kan inga,
samt skilen till dtgdrden.

7.  En atgird som avses i punkt 1 c¢ ska borja gélla nér tillkénnagi-
vandet offentliggors eller vid en tidpunkt som anges i tillkdnnagivandet
men infaller efter dess offentliggérande, och ska endast tillimpas pa
transaktioner som inleds efter det att atgdrden borjat gélla.

8.  Esma ska omprova sina étgirder som avses i punkt 1 ¢ med
lampliga intervall och minst var tredje manad. Om en &tgérd inte for-
langs efter denna tremanadersperiod ska den automatiskt upphdra att
gilla. Punkterna 2-8 ska &dven tillimpas vid fornyelse av atgérder.

9.  En atgird som Esma antar enligt den hér artikeln ska ha foretrdde
framfor tidigare atgérder som vidtagits av en behorig 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 for att faststélla

a) forekomsten av ett hot mot de finansiella marknadernas korrekta
funktionssitt och integritet, inbegripet ravaruderivatmarknader i en-
lighet med de mal som anges i artikel 57.1 1 direktiv 2014/65/EU
och dven avseende villkoren for leverans av ravaror, eller mot sta-
biliteten i hela eller delar av unionens finansiella system som avses i
punkt 2 a, med beaktande av i vilken utstrickning positioner anvinds
for att sikra positioner i fysiska ravaror eller ravarukontrakt och i
vilken utstrdckning priser pa underliggande marknader faststills med
hénvisning till priserna for ravaruderivat,
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b) den ldmpliga minskningen av en position eller exponering som in-
nehas via ett derivat som avses i punkt 1b i denna artikel,

¢) de situationer dir risk for regelarbitrage som avses i punkt 3b i
denna artikel skulle kunna uppsta.

Dessa kriterier och faktorer ska ta hinsyn till de forslag till tekniska
standarder for tillsyn som det hédnvisas till i artikel 57.3 i direktiv
2014/65/EU och ska skilja mellan situationer d& Esma vidtar atgérder
pa grund av att en behorig myndighet har underlétit att agera, och de
situationer dd Esma hanterar en ytterligare risk som den behoriga myn-
digheten inte kan hantera tillrdckligt effektivt i enlighet med artikel 69.2
j eller 69.2 o i direktiv 2014/65/EU.

AVDELNING VIII

TREDJELANDSFORETAGS TILLHANDAHALLANDE AV TJANSTER

OCH UTFORANDE AV VERKSAMHET EFTER ETT BESLUT OM

FASTSTALLANDE AV LIKVARDIGHET MED ELLER UTAN
ANVANDNING AV FILIAL

Artikel 46

Allmidnna bestimmelser

1. Ett tredjelandsforetag fér tillhandahdlla investeringstjdnster eller
utféra investeringsverksamheter med eller utan eventuella sidotjénster
till godtagbara motparter och professionella kunder i den mening som
avses 1 avsnitt I i bilaga II till direktiv 2014/65/EU som é&r etablerade i
hela unionen utan att ha etablerat en filial om det ar registrerat i det
register over tredjelandsforetag som fors av Esma i enlighet med arti-
kel 47.

2. Esma ska registrera ett tredjelandsforetag som har ansokt om att fa
tillhandahdlla investeringstjdnster eller utfora investeringsverksamhet i
hela unionen i enlighet med punkt 1 endast om f6ljande villkor ar
uppfyllda:

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

b) Foretaget dr auktoriserat i den jurisdiktion dir dess huvudkontor ar
etablerat for tillhandahdllande av de investeringstjdnster eller den
investeringsverksamhet som kommer att tillhandahallas i unionen
och omfattas av en effektiv dvervakning och kontroll av regelefter-
levnaden, som sékerstéller de krav som ér tillimpliga i det tredjelan-
det iakttas.

¢) Samarbetsavtal har ingatts enligt artikel 47.2.

d) Foretaget har inrdttat nddviandiga arrangemang och forfaranden for
att rapportera den information som anges i punkt 6a.

3. Om ett tredjelandsforetag dr registrerat i enlighet med denna ar-
tikel ska medlemsstaterna inte infora nagra ytterligare krav pa tredje-
landsforetaget avseende fragor som ticks av denna forordning eller av
direktiv 2014/65/EU och ska inte behandla tredjelandsforetag mer gynn-
samt dn foretag i unionen.
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4. Det tredjelandsforetag som avses i punkt 1 ska ldmna in sin an-
sokan till Esma efter det att kommissionen antagit det beslut som avses i
artikel 47, i vilket faststdlls att regelverket och tillsynssystemet i det
tredjeland dar tredjelandsforetaget dr auktoriserat dr likvardiga med kra-
ven enligt artikel 47.1.

Det ansokande tredjelandsforetaget ska till Esma &verlamna all infor-
mation som dr nddvindig for registreringen. Esma ska gora en beddm-
ning av om ansokan ér fullstindig inom trettio arbetsdagar fran och med
mottagandet av ansékan. Om ansodkan inte dr fullsténdig ska Esma fast-
stilla en tidsfrist inom vilken det ansokande tredjelandsforetaget maste
ldamna kompletterande information.

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

Esma ska inom 180 arbetsdagar fran och med inldimnandet av en full-
stindig ansokan skriftligen och med en fullstdndig motiverad forklaring
informera det ansokande tredjelandsforetaget om huruvida registrering
har beviljats eller avslagits.

Medlemsstaterna far tillata tredjelandsforetag att tillhandahalla investe-
ringstjénster eller utfora investeringsverksamhet tillsammans med sido-
tjdnster for godtagbara motparter och professionella kunder i den me-
ning som avses 1 avsnitt I i bilaga II till direktiv 2014/65/EU inom det
egna territoriet i enlighet med nationella system i fall dd@ kommissionen
inte har antagit nagot beslut i enlighet med artikel 47.1 eller om ett
sadant beslut har antagits men antingen har upphort att gélla eller inte
omfattar de berérda tjansterna eller verksamheterna.

5. Tredjelandsforetag som tillhandahaller tjdnster i enlighet med
denna artikel ska fore tillhandhéllandet av varje investeringstjanst infor-
mera kunder som é&r etablerade i unionen om att de inte har ritt att
tillhandahélla tjanster till andra kunder 4n 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 &vervakning inom
unionen. De ska uppge namn pa och adress till den behoriga myndighet
som ansvarar for overvakningen i tredjelandet.

Informationen enligt forsta stycket ska ldmnas skriftligen pa ett vil
synligt sitt.

Om ett tredjelandsforetag tillhandahaller en investeringstjdnst eller utfor
investeringsverksamhet uteslutande pa 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 ér etablerad i eller befinner sig i unionen,
ska medlemsstaterna sikerstilla att denna artikel inte &r tillimplig pa
tredjelandsforetagets tillhandahallande av tjinsten eller utférande av
verksamheten at denna person, inbegripet en relation som har specifikt
samband med tillhandahallandet av tjénsten eller utférandet av verk-
samheten. Utan att det paverkar koncerninterna relationer ska det inte
betraktas som tjdnster som tillhandahélls uteslutande pa kundens initiativ
om ett tredjelandsforetag, inbegripet genom en enhet som agerar for
dess rdkning eller har ndra forbindelser med ett sddant tredjelandsforetag
eller alla personer som agerar at en sddan enhet, soker upp kunder eller
potentiella kunder i unionen. Ett initiativ fran sddana kunder ska inte ge
tredjelandsforetaget ritt att marknadsfora nya kategorier av investerings-
produkter eller investeringstjinster gentemot den berdrda personen.
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6.  Tredjelandsforetag som tillhandahéller eller utfor tjanster eller
verksamhet i enlighet med denna artikel ska, innan de tillhandahaller
nagon tjinst eller utfor nagon verksamhet i forhallande till en kund som
ar etablerad i1 unionen, erbjuda sig att hdnskjuta eventuella tvister av-
seende dessa tjanster eller denna verksamhet till en domstol eller skilje-
domstol i en medlemsstat.

6a.  Tredjelandsforetag som tillhandahéller tjanster eller utfér verk-
samhet i enlighet med denna artikel ska arligen informera Esma om
foljande:

a) Omfattningen av och tillimpningsomradet for foretagens tjanster och
verksamhet i unionen, inbegripet den geografiska fordelningen Gver
medlemsstaterna.

b) For foretag som utfor den verksamhet som avses i avsnitt A punkt 3
i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, deras minsta, genomsnittliga och
storsta exponering mot motparter i EU per manad.

¢) For foretag som tillhandahéller de tjdnster som avses i avsnitt A
punkt 6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, det sammanlagda véardet
pa finansiella instrument fran motparter i EU som garanterats eller
placerats pa grundval av ett fast dtagande under de foregaende tolv
ménaderna.

d) Omsittningen och det samlade vérdet av de tillgangar som motsvarar
de tjanster 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 foretaget till-
lampar for att utféra de tjdnster och den verksamhet som avses i
led a.

2) Bolagsstyrning, inbegripet personer som innehar nyckelfunktioner
for foretagets verksamhet i unionen.

h) All annan information som Esma eller de behoriga myndigheterna
behover for att utfora sina uppgifter i enlighet med denna forordning.

Esma ska vidarebefordra den information som erhéillits i enlighet med
denna punkt till de behériga myndigheterna i de medlemsstater dér ett
foretag 1 tredjeland tillhandahaller investeringstjénster eller utfor inve-
steringsverksamhet i enlighet med denna artikel.

Om sa behovs for att Esma eller de behoriga myndigheterna ska kunna
fullgdra sina uppgifter i enlighet med denna forordning far Esma, in-
begripet pa begiran av behorig myndighet i de medlemsstater dir ett
foretag 1 tredjeland tillhandahaller investeringstjénster eller utfor inve-
steringsverksamhet i enlighet med denna artikel, uppmana foretag i
tredjeland som tillhandahéller tjénster eller utfor verksamhet i enlighet
med denna artikel att tillhandahalla ytterligare information om deras
verksamhet.
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6b.  Om ett tredjelandsforetag tillhandahaller tjanster eller utfor verk-
samhet i enlighet med denna artikel ska det foretaget, under fem ars tid,
hélla uppgifter tillgdngliga for Esma om samtliga order och samtliga
transaktioner med finansiella instrument som de har utfort inom unio-
nen, savil for egen ridkning som for en kunds rakning.

Pa begidran av den behoriga myndigheten i en medlemsstat dér ett
tredjelandsforetag tillhandahaller investeringstjdnster eller utfor investe-
ringsverksamhet i enlighet med denna artikel ska Esma ges tillgang till
de relevanta uppgifter som halls tillgdngliga for dem i enlighet med
forsta stycket och Esma ska gora dessa uppgifter tillgdngliga for den
behoriga myndighet som inkommer med begéran.

6¢c.  Om ett tredjelandsforetag inte samarbetar i en utredning eller en
inspektion pa plats som utfors i enlighet med artikel 47.2 eller inte i tid
och pa vederborligt sétt tillgodoser en begéran fran Esma i enlighet med
punkterna 6a eller 6b i den hir artikeln, far Esma aterkalla foretagets
registrering eller tillfalligt forbjuda eller begrinsa dess verksamheter i
enlighet med artikel 49.

7. Esma ska, i samrad med EBA, utarbeta ett forslag till tekniska
tillsynsstandarder for att specificera den information som det ansokande
tredjelandsforetaget ska ldmna i den ansdkan om registrering som avses
i punkt 4 och den information som ska rapporteras i enlighet med punkt
6a.

Esma ska Overldmna detta forslag till tekniska tillsynsstandarder till
kommissionen senast den 26 september 2020.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom
att anta de tekniska tillsynsstandarder som avses i forsta stycket i en-
lighet med artiklarna 10—14 i foérordning (EU) nr 1095/2010.

8. Esma ska utarbeta ett forslag till tekniska genomforandestandarder
for att faststélla i vilket format den ansdkan om registrering som avses i
punkt 4 ska ldmnas in och den information som avses i punkt 6a ska
rapporteras.

Esma ska Overldmna detta forslag till tekniska genomforandestandarder
till kommissionen senast den 26 september 2020.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom
att anta de tekniska genomforandestandarder som avses i forsta stycket i
enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 47
Beslut om likvirdighet

1.  Kommissionen far anta ett beslut i enlighet med det gransknings-
forfarande som avses i artikel 51.2 avseende ett tredjeland och déri ange
att regelverket och tillsynssystemet i det tredjelandet sdkerstéller foljan-
de:
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a) Att foretag som é&r auktoriserade i det tredjelandet iakttar sadana
rattsligt bindande tillsynskrav, organisatoriska krav och krav pa
marknadsuppforande som har en likvdrdig verkan som kraven i
denna forordning, forordning (EU) nr 575/2013 och Europaparla-
mentets och radets forordning (EU) 2019/2033 ('), i direktiv
2013/36/EU, direktiv 2014/65/EU och Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2019/2034 (?) samt i de genomfbérandedtgérder som
antas enligt de lagstiftningsakterna.

b) Att foretag som ar auktoriserade i det tredjelandet ar foremal for
effektiv tillsyn och kontroll av att gdllande rattsligt bindande tillsyns-
krav, organisatoriska krav och krav pa marknadsuppforande iakttas.

c) Att det tredjelandets regelverk ger ett effektivt likvardigt system for
erkdnnande av véardepappersforetag som auktoriserats enligt tredje-
landers rattsordningar.

Om omfattningen av och tillimpningsomradet for de tjénster som till-
handahélls och den verksamhet som utfors av tredjelandsforetag i unio-
nen efter antagandet av det beslut som avses i forsta stycket sannolikt ar
systemviktiga for unionen far de rattsligt bindande tillsynskrav, organi-
satoriska krav och krav pa marknadsuppfoérande som avses i forsta
stycket bara anses ha likvardig verkan som kraven i de akter som avses
i det stycket efter en noggrann och ingaende bedomning. Kommissionen
ska i detta syfte dven bedoma och ta hédnsyn till graden av samstim-
mighet i tillsynen mellan det berdrda tredjelandet och unionen.

la.  Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet
med artikel 50 for att komplettera denna forordning genom att ytterli-
gare ange de forhdllanden under vilka omfattningen av och tillimp-
ningsomradet for de tjénster som tillhandahélls och den verksamhet
som utfors av tredjelandsforetag i unionen efter antagandet av ett sddant
beslut om likvdrdighet som avses i punkt 1 sannolikt &r systemviktiga
for unionen.

Om omfattningen av och tillimpningsomradet for de tjénster som till-
handahélls och den verksamhet som utfors av tredjelandsforetag sanno-
likt dr systemviktiga for unionen far kommissionen till ett beslut om
likvardighet koppla sérskilda operativa villkor som sékerstéller att Esma
och nationella behoriga myndigheter har de verktyg som behovs for att
forhindra regelarbitrage och Odvervaka verksamheten vid vérdepappers-
foretag i tredjeland som registrerats i enlighet med artikel 46.2 vad
géller tjanster som tillhandahalls och verksamhet som utfors i unionen
genom att sdkerstilla att de foretagen uppfyller

(') Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2033 av den 27 novem-

ber 2019 om tillsynskrav for virdepappersforetag och om éndring av forord-
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).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november
2019 om tillsyn av véirdepappersforetag och om d&ndring 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 likvérdig verkan som de krav som avses i artiklarna 20
och 21,

b) rapporteringskrav med likvirdig verkan som de krav som avses i
artikel 26, om sadan information inte kan erhéllas direkt och kon-
tinuerligt genom ett samforstandsavtal med den behdriga myndighe-
ten i tredjelandet,

¢) krav med likvirdig verkan som den handelsskyldighet som avses i
artiklarna 23 och 28, i tillimpliga fall.

Néar kommissionen antar det beslut som avses i punkt 1 i denna artikel
ska den ta hénsyn till huruvida tredjelandet betraktas som en icke-sam-
arbetsvillig jurisdiktion for skatteindamal enligt det relevanta politik-
omradet i unionen eller som ett hogrisktredjeland enligt artikel 9.2 i
direktiv (EU) 2015/849.

Ib.  Regelverket for tillsyn, organisation och marknadsuppférande i
ett tredjeland far anses ha likvérdig verkan om det uppfyller samtliga
foljande villkor:

a) Foretag som tillhandahaller investeringstjdnster eller utfor investe-
ringsverksamhet i det tredjelandet &r foremdl for auktorisation och
effektiv och kontinuerlig tillsyn och kontroll av regelefterlevnaden.

b) Foretag som tillhandahéller investeringstjénster eller utfor investe-
ringsverksamhet i det tredjelandet &r foremal for tillrackliga kapital-
krav; 1 synnerhet ska foretag som tillhandahaller tjénster eller utfor
saddana verksamheter som avses i avsnitt A punkt 3 eller 6 i bilaga I
till direktiv 2014/65/EU vara foéremdl for kapitalkrav som &r jim-
forbara med dem som skulle tillimpas om foretagen var etablerade i
unionen.

¢) Foretag som tillhandahaller investeringstjdnster eller utfor investe-
ringsverksamhet 1 det tredjelandet ar foremal for lampliga krav
som dr tilldmpliga pa aktiedgare och medlemmar av ledningsorganet.

d) Foretag som tillhandahaller investeringstjdnster eller utfor investe-
ringsverksamhet omfattas av adekvata krav pa marknadsuppforande
och organisation.

e) Marknadernas transparens och integritet sékerstélls genom att mark-
nadsmissbruk i form av insiderhandel och marknadsmanipulation
forebyggs.

Vid tillimpning av punkt la i denna artikel ska kommissionen, nir den
bedomer likvérdigheten i ett tredjelands bestimmelser vad géller den
handelsskyldighet som avses i artiklarna 23 och 28, dven bedéma huru-
vida tredjelandets regelverk omfattar kriterier for utseende av handels-
platser som &r godtagbara for uppfyllande av handelsskyldigheten och
som har en liknande verkan som de som anges i denna férordning eller i
direktiv 2014/65/EU.
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2. Esma ska uppritta samarbetsarrangemang med relevanta behoriga
myndigheter i tredjeland vars regelverk och tillsynssystem har erkénts
som faktiskt likvérdiga i enlighet med punkt 1. Sddana arrangemang ska
minst ange f6ljande:

a) Mekanismen for informationsutbyte mellan Esma och de behdoriga
myndigheterna i berért tredjeland, inbegripet tilltrade till alla upp-
gifter som Esma begir om de ej inom unionen etablerade foretag
som dr auktoriserade i tredjeland och, i forekommande fall, arrange-
mangen for hur Esma ska dela siddan information med behoriga
myndigheter i medlemsstaterna.

b) Mekanismen for omedelbar underrittelse till Esma ndr en behdrig
myndighet i ett tredjeland bedomer att ett tredjelandsforetag som den
overvakar och som Esma har registrerat i det register som foreskrivs
1 artikel 48 bryter mot villkoren for sin auktorisering eller annan rétt
som den é&r skyldig att folja.

¢) Forfarandena for samordning av tillsynsverksamhet inbegripet utred-
ningar och inspektioner pd plats som Esma kan komma att utfora i
samarbete med de behdriga myndigheterna i de medlemsstater dér
tredjelandsforetaget tillhandahéller investeringstjanster eller utfor in-
vesteringsverksamhet i enlighet med artikel 46, om sa dr nodvéndigt
for att Esma eller de behériga myndigheterna ska kunna utfora sina
uppgifter i enlighet med denna forordning, efter att pad vederborligt
sétt ha underrittat tredjelandets behdriga myndighet om detta.

d) Forfarandena for begéran om information enligt artikel 46.6a och
46.6b som Esma kan ldmna till ett tredjelandsforetag som &r regi-
strerat i enlighet med artikel 46.2.

3. Ett tredjelandsforetag som é&r etablerat i ett land vars regelverk och
tillsynssystem har bedomts vara effektivt likvéardigt i enlighet med punkt
1 och som é&r auktoriserat i enlighet med artikel 39 i direktiv
2014/65/EU ska kunna tillhandahalla de tjdnster 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 1 andra medlemsstater i unionen utan etablering av nya
filialer. Det ska dérfor uppfylla informationskraven for gransoverskri-
dande tillhandahallande och tjénster och verksamhet i enlighet med
artikel 34 i direktiv 2014/65/EU.

Filialen ska fortsdtta att omfattas av tillsyn som utdvas av den medlems-
stat ddr filialen &r ectablerad i enlighet med artikel 39 i direktiv
2014/65/EU. Utan att det paverkar skyldigheten att samarbeta enligt
direktiv 2014/65/EU kan emellertid de behdriga myndigheterna i den
medlemsstat dir filialen dr etablerad och de behdriga myndigheterna 1
viardmedlemsstaten upprétta samarbetsformer som star i proportion till
detta forhédllande for att sdkerstdlla att filialen till ett tredjelandsforetag
som tillhandahéller investeringstjdnster inom unionen ger en skilig niva
av investerarskydd.
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4. Om kommissionen antar ett beslut i enlighet med det gransknings-
forfarande som avses i artikel 51.2 som innebér att den atertar sitt beslut
enligt punkt 1 i denna artikel med avseende pa detta tredjeland far ett
tredjelandsforetag inte ldngre tillimpa réttigheterna enligt artikel 46.1.

5. Esma ska Overvaka utvecklingen nér det géller reglering och till-
syn, metoder for kontroll av efterlevnaden och annan relevant mark-
nadsutveckling i tredjeldnder for vilka beslut om likvardighet har anta-
gits av kommissionen enligt punkt 1, i syfte att kontrollera att de villkor
som legat till grund for besluten fortfarande &r uppfyllda. Esma ska
arligen ldmna in en konfidentiell rapport om sina resultat till kommis-
sionen. Esma far samrada med EBA om rapporten, om Esma anser det
lampligt.

Rapporten ska dven aterspegla de trender som iakttagits pa grundval av
de uppgifter som samlats in enligt artikel 46.6a, sérskilt om foretag som
tillhandahéller tjénster eller utfér de verksamheter som avses i avsnitt A
punkterna 3 och 6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU.

6.  Pa grundval av den rapport som avses i punkt 5 ska kommissionen
minst en gdng om é&ret ldmna en rapport till Europaparlamentet och
radet. Rapporten ska omfatta en forteckning over de beslut om likvér-
dighet som kommissionen fattat eller atertagit under rapporteringsaret,
samt eventuella dtgérder som Esma vidtagit enligt artikel 49, och ange
skilen for dessa beslut och atgirder.

Kommissionens rapport ska innehélla information om &vervakningen av
utvecklingen nér det géller reglering och tillsyn, metoder for kontroll av
efterlevnaden och annan relevant marknadsutveckling i tredjelédnder for
vilka beslut om likvérdighet har antagits. Den ska dven innehalla en
utvdrdering av hur det gransoverskridande tillhandahéllandet av investe-
ringstjdnster av tredjelandsforetag har utvecklats i allmédnhet och i syn-
nerhet vad géller de tjdnster och verksamheter som avses i avsnitt A
punkterna 3 och 6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU. Rapporten ska
langre fram &dven innehalla information om kommissionens pégaende
beddmningar av likvérdigheten i ett tredjeland.

Artikel 48
Register

Esma ska fora register over tredjelandsforetag som far tillhandahélla
investeringstjdnster eller utfora investeringsverksamhet i unionen i en-
lighet med artikel 46. Registret ska vara tillgéngligt for allménheten pa
Esmas webbplats och innehalla information om vilka tjénster och/eller
verksamheter som tredjelandsforetagen har tillatelse att tillhandahalla
eller utféra och referensuppgifter om den behériga myndighet som &r
ansvarig for overvakningen av dem i tredjelandet.
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Artikel 49

Atgiirder som ska vidtas av Esma

1. Esma far tillfilligt forbjuda eller begridnsa ett tredjelandsforetag
fran att tillhandahalla investeringstjdnster eller utfora investeringsverk-
samhet med eller utan sidotjdnster i enlighet med artikel 46.1 om tredje-
landsforetaget har underlatit att efterleva ett forbud eller en begrénsning
som det dlagts av Esma eller EBA i enlighet med artiklarna 40 och 41
eller av en behorig myndighet i enlighet med artikel 42 eller har un-
derlatit att i tid och péd vederborligt sétt tillgodose en begiran fran Esma
i enlighet med artikel 46.6a och 46.6b, eller om tredjelandsforetaget inte
samarbetar under en utredning eller en inspektion pa plats som utfors i
enlighet med artikel 47.2.

2. Utan att det paverkar punkt 1 ska Esma é&terkalla ett tredjelands-
foretags registrering i det register som uppréttats i enlighet med arti-
kel 48 om Esma har hénskjutit frdgan till tredjelandets behoriga myn-
dighet och den behoriga myndigheten inte har vidtagit de ldmpliga
atgérder som behdvs for att skydda investerarna eller unionsmarknader-
nas korrekta funktion eller inte har kunnat visa att det berdrda tredje-
landsforetaget uppfyller de krav som ér tillimpliga péa tredjelandsfore-
taget, eller de villkor enligt vilka ett beslut i enlighet med artikel 47.1
har antagits, och nigot av foljande ar tillampligt:

a) Esma har vilgrundade skél, baserade pa dokumenterade underlag,
inbegripet men inte begrénsat till den érliga information som ldmnas
i enlighet med artikel 46.6a, att hélla for sannolikt att tredjelands-
foretaget vid tillhandahéllandet av investeringstjénster och utforandet
av investeringsverksamhet i unionen agerar pa ett sdtt som klart
strider mot investerarnas intressen eller klart hindrar marknaderna
fran att fungera korrekt.

b) Esma har vilgrundade skél, baserade pa dokumenterade underlag,
inbegripet men inte begrénsat till den édrliga information som ldmnas
i enlighet med artikel 46.6a, att hélla for sannolikt att tredjelands-
foretaget vid tillhandahallandet av investeringstjdnster och utférandet
av investeringsverksamhet i unionen pa ett allvarligt sétt har asido-
satt de bestdimmelser som i tredjelandet ar tillimpliga pa foretaget
och pd grundval av vilka kommissionen har antagit beslutet i enlig-
het med artikel 47.1.

3. Esma ska i god tid underritta tredjelandets behoriga myndighet om
sin avsikt att vidta atgérder i enlighet med punkt 1 eller 2.

Vid beslut om vidtagande av lamplig éatgérd enligt denna artikel ska
Esma beakta arten av och allvaret i den risk som finns for investerarna
och for unionsmarknadernas korrekta funktion, med hénsyn till foljande
kriterier:

a) Riskens varaktighet och frekvens.

b) Huruvida risken har pavisat allvarliga eller systemiska brister i de
forfaranden som tredjelandsforetaget tillimpar.
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¢) Huruvida risken har lett till eller underldttat ekonomisk brottslighet
eller huruvida ekonomisk brottslighet pa annat sitt dr hanforlig till
risken.

d) Huruvida risken har uppstatt avsiktligt eller genom forsummelse.

Esma ska utan drdjsmal underritta kommissionen och det berdrda tred-
jelandsforetaget om varje atgérd som antas i enlighet med punkt 1 eller
2 och offentliggora sitt beslut pa sin webbplats.

Kommissionen ska bedoma om de omstédndigheter under vilka ett beslut
1 enlighet med artikel 47.1 har antagits fortfarande foreligger vad avser
det berdrda tredjelandet.

AVDELNING IX

DELEGERADE AKTER OCH GENOMFORANDEAKTER

KAPITEL 1

Delegerade akter

Artikel 50

Utovande av delegeringen

1.  Kommissionens befogenheter att anta delegerade akter ska gilla pa
de villkor som faststills i denna artikel.

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 fran 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 far nédr som helst aterkallas av Europaparlamentet eller radet.
Beslutet om aterkallande ska avsluta delegeringen av de befogenheter
som anges i beslutet. Beslutet far verkan dagen efter det att det offent-
liggors i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i
beslutet angivet datum. Beslutet paverkar inte giltigheten av delegerade
akter som redan har tritt i kraft.

4. Nar kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt under-
riatta Europaparlamentet och radet.
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M2
e
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
trider i kraft endast om Europaparlamentet eller radet inte har gjort
nagra invdndningar inom tre manader fran det att akten anmdldes till
Europaparlamentet och rddet, eller om Europaparlamentet och radet,
innan den perioden 16per ut, bada har underrdttat kommissionen om
att de inte har nagra invdndningar. Denna period ska forlingas med
tre méanader pa Europaparlamentets eller radets initiativ.
vB
KAPITEL 2
Genomforandeakter
Artikel 51
Kommittéforfarande

1.  Kommissionen ska bitrddas av Europeiska virdepapperskommit-
tén, som inréttats genom kommissionens beslut 2001/528/EG ('). Denna
kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i forordning
(EU) nr 182/2011.

2. Nir det hénvisas till denna punkt ska artikel 5 i1 forordning (EU)
nr 182/2011 tillampas.

AVDELNING X
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 52

Rapporter och éversyn

1. Senast den »M1 3 mars 2020 <« ska kommissionen efter samrad
med Esma ldmna en rapport till Europaparlamentet och radet om de
praktiska effekterna av de transparenskrav som faststélls enligt artiklarna
3—13, sérskilt om effekterna av den volymtaksmekanism som beskrivs i
artikel 5, inbegripet kostnaderna for att handla for godtagbara motparter
och professionella kunder och om handel med sma och medelstora
borsforetags aktier och dess dndamalsenlighet att sékerstilla att tillaimp-
ningen av relevanta undantag inte skadar prisbildningen och om hur en
eventuell 1dmplig mekanism for inférandet av sanktioner for Overskri-
danden av volymtaket skulle kunna fungera samt om tillimpningen och
den fortsatta dndamélsenligheten for de undantag till kraven pa trans-
parens fore handel som foreskrivs i artiklarna 4.2—4.3 samt 9.2-9.5.

(") Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrdttande av en
europeisk vardepapperskommitté (EGT L 191, 13.7.2001, s. 45).
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2. I den rapport som avses i punkt 1 ska det redogdras for inverkan
av anvindningen av undantaget enligt artikel 4.1 a och 4.1b i och
volymtaksmekanismen enligt artikel 5 i pad de europeiska aktiemark-
naderna, varvid sirskilt foljande ska beaktas:

a) Nivan for och trenden vad géller handel med icke transparenta or-
derbocker inom unionen sedan inférandet av denna forordning.

b) Inverkan pa transparenta noterade spreadar fore handel.

c) Inverkan pé likviditetsdjupet for transparenta orderbocker.

d) Inverkan pa konkurrensen och pé investerare inom unionen.

e) Inverkan pa handeln med sma och medelstora borsforetag.

f) Utvecklingen pa internationell nivd och diskussionerna med tredje-
land och internationella organisationer.

3. Om man i rapporten kommer fram till att anvéndningen av un-
dantaget enligt artikel 4.1 a och 4.1b i &r skadligt for prisbildningen
eller for handeln med sma och medelstora borsforetags aktier, ska kom-
missionen vid behov ldgga fram forslag, inbegripet dndringar av denna
forordning, vad géller anvdndningen av dessa undantag. Sadana forslag
ska innehalla en konsekvensbedomning av de foreslagna &dndringarna
och ta hénsyn till syftena med denna forordning och effekterna pa
marknadsstorningar och konkurrens samt potentiella konsekvenser for
investerare i unionen.

4. Senast den »M1 3 mars 2020 « ska kommissionen efter samrad
med Esma ldmna en rapport till europaparlamentet och radet som be-
skriver tillimpningen av artikel 26, inbegripet huruvida innehallet i och
formatet for de rapporter som mottagits och utvéxlats mellan behoriga
myndigheter pa ett dvergripande sétt gér det mojligt att dvervaka vér-
depappersforetagens verksamhet i enlighet med artikel 26.1. For att
uppfylla syftet med denna forordning och direktiv 2014/65/EU och
for att upptdcka insiderhandel och marknadsmissbruk i enlighet med
forordning (EU) nr 596/2014 far kommissionen ligga fram lampliga
forslag, bland annat foreskrifter om att transaktioner ska rapporteras
till ett system utsett av Esma i stéllet for till behoriga myndigheter,
vilket system mojliggoér for relevanta behoriga myndigheter att fa till-
trdde till all den information som rapporteras enligt denna artikel.
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5. Senaste den M1 3 mars 2020 « ska kommissionen efter sam-
rdd med Esma ldmna en rapport till Europaparlamentet och radet om
lampliga 10sningar for att dels minska det asymmetriska informations-
forhallandet mellan marknadsaktorerna dels for verktyg for tillsynsmyn-
digheterna for att béttre Overvaka kursséttningen pa handelsplatserna.
Den rapporten ska &tminstone innehélla en beddmning av huruvida
det gar att utveckla ett europeiskt system for basta kop- och séljkurser
i konsoliderad form for att uppfylla dessa mal.

6.  Senast den M1 3 mars 2020 « ska kommissionen efter samrad
med Esma ldmna en rapport till Europaparlamentet och raddet om de
framsteg som gjorts nér det géller att flytta handeln med standardiserade
OTC-derivat till borser eller elektroniska handelsplattformar enligt ar-
tiklarna 25 och 28.

7. Senast den »M1 3 juli 2020 « ska kommissionen efter samrdd
med Esma ldmna en rapport till radet och Europaparlamentet om pris-
utvecklingen for uppgifter fore och efter handel fran reglerade mark-
nader, MTF-plattformar, OTF-plattformar, APA och tillhandahallare av
konsoliderad handelsinformation.

8. Senast den »M1 3 juli 2020 « ska kommissionen efter samrdd
med Esma ldmna en rapport till Europaparlamentet och radet om dver-
synen av samverkansbestimmelserna i artikel 36 i den hér férordningen
och artikel 8 i forordning (EU) nr 648/2012.

9. Senast den M1 3 juli 2020 « ska kommissionen efter samrad
med Esma ldmna en rapport till Europaparlamentet och rddet om till-
lampningen av artiklarna 35 och 36 i den hir forordningen samt artik-
larna 7 och 8 i forordning (EU) nr 648/2012.

Senast den M1 3 juli 2022 « ska kommissionen efter samrdd med
Esma ldgga fram en rapport for Europaparlamentet och radet om till-
lampningen av artikel 37.

10.  Senast den »M1 3 juli 2020 <« ska kommissionen, efter samrad
med Esma, ldmna en rapport till Europaparlamentet och radet om in-
verkan av artiklarna 35 och 36 i denna forordning pé nyligen etablerade
och auktoriserade centrala motparter enligt artikel 35.5 och handelsplat-
ser som dr forbundna med dessa centrala motparter genom nédra forbin-
delser samt om huruvida de Overgédngsarrangemang som foreskrivs i
artikel 35.5 bor forldngas, varvid de mojliga fordelarna for konsumenter
av att forbéttra konkurrensen och graden av valfrihet f6r marknadsdel-
tagare ska vigas mot potentiella oproportionella effekter av dessa be-
stimmelser pd nyligen etablerade och auktoriserade centrala motparter
och begrinsningarna for lokala marknadsdeltagare nér det géller tilltridde
till globala centrala motparter samt marknadens friktionsfria sétt att
fungera.

Kommissionen far, med forbehall for slutsatserna i den rapporten, anta
en delegerad akt i enlighet med artikel 50 om forlangning av 6vergéngs-
perioden i enlighet med artikel 35.5 med hogst 30 manader.
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I1.  Senast den »MI1 3 juli 2020 <« ska kommissionen, efter samrad
med Esma, ldmna en rapport till Europaparlamentet och rddet om huru-
vida det troskelvirde som faststélls i artikel 36.5 fortfarande ar lampligt
och huruvida undantagsmekanismen for borshandlade derivat ska forbli
tillgangligt.

12. Senast den 3 juli 2016 ska kommissionen, pa grundval av en
riskbedomning gjord av Esma i samrdd med Europeiska systemrisk-
ndmnden, ldmna en rapport till Europaparlamentet och radet med en
bedomning av behovet av att tillfalligt utesluta borshandlade derivat
fran tillimpningsomradet for artiklarna 35 och 36. Den rapporten ska
ta hdnsyn till de eventuella risker som bestimmelserna om dppet till-
tride nér det géller borshandlade derivat innebér for finansmarknadernas
totala stabilitet och korrekta sétt att fungera i hela unionen.

Kommissionen far, med forbehall for slutsatserna i den rapporten, anta
en delegerad akt i enlighet med artikel 50 om uteslutning av borshand-
lade derivat fran tillimpningsomradet for artiklarna 35 och 36 under upp
till 30 ménader efter den »M1 3 januari 2018 <.

13.  Senast den 31 december 2020 ska Esma bedéma personal- och
resursbehoven till f6ljd av de befogenheter och uppgifter den tilldelas i
enlighet med artikel 64 i forordning (EU) 2019/2033 och dverldamna en
rapport om beddmningen till Europaparlamentet, radet och kommissio-
nen.

Artikel 53
Andring av forordning (EU) nr 648/2012

Forordning (EU) nr 648/2012 ska édndras pa foljande sitt:
1. T artikel 5.2 ska foljande stycke laggas till:

“Esma ska vid utarbetandet av forslag till tekniska standarder for
tillsyn 1 enlighet med detta stycke inte foregripa Overgdngsbestdm-
melserna avseende C6-energiderivatkontrakt som faststélls i artikel 95
i direktiv 2014/65/EU (*).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU
(EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).”

2. Artikel 7 ska dndras pa foljande sitt:
a) punkt 1 ska ersittas med foljande:

”1.  En central motpart som auktoriserats for clearing av OTC-
derivatkontrakt ska acceptera clearing av sadana kontrakt utan
diskriminering och pé ett transparent sitt, dven ndr det giller
krav pa sdkerhet och avgifter kopplade till tilltride, oberoende
av handelsplats. Detta ska sdrskilt sdkerstélla att en handelsplats
har rétt till icke-diskriminerande behandling nér det géller hur
kontrakt som handlas pa denna handelsplats behandlas avseende
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a) krav pa sdkerhet och nettning av ekonomiskt likvédrdiga kon-
trakt, dir inforandet av sddana kontrakt i en central motparts
slutavrdkningsforfarande och andra nettningsforfaranden, base-
rat pa tillamplig insolvenslagstiftning, inte dventyrar dessa for-
farandens friktionsfria och korrekta funktionssatt, giltighet
och/eller verkstillbarhet, och

b) korsberdkning av marginalsdkerheter (cross-margining) med
korrelerade kontrakt clearade av samma centrala motpart enligt
en riskmodell som f6ljer artikel 41.

En central motpart far krdva att en handelsplats uppfyller de
operativa och tekniska krav som faststéllts av den centrala mot-
parten, inbegripet kraven pa riskhantering.”

b) Foljande stycke ska ldggas till:

”6.  De villkor som faststélls i punkt 1 avseende icke-diskrimi-
nerande behandling nér det géller hur kontrakt som handlas pa
denna handelsplats behandlas nér det giller krav pé sdkerhet och
nettning av ekonomiskt likvérdiga kontrakt och korsberdkning av
marginalsdkerheter (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 for-
ordning (EU) nr 600/2014 (*).”

3. I artikel 81.3 ska foljande stycke laggas till:

“Ett transaktionsregister ska overfora uppgifter till behdriga myndig-
heter i enlighet med kraven enligt artikel 26 i forordning (EU) nr
600/2014 (*)”.

Artikel 54

Overgangsbestimmelser

VM2
1. Tredjelandsforetag far fortsétta att tillhandahalla tjénster och utfora
verksamhet 1 medlemsstaterna i enlighet med nationella system fram till
och med tre ér efter det att kommissionen antagit ett beslut i forhallande
till det relevanta tredjelandet i enlighet med artikel 47. Tjénster och
verksamheter som inte omfattas av ett sddant beslut far fortsitta att

tillhandahéllas i enlighet med nationella system.

2. »M3 Om kommissionen bedomer att inte finns ndgot behov av
att utesluta borshandlade derivat frén tillimpningsomradet for artiklarna
35 och 36 i enlighet med artikel 52.12 far en central motpart eller en
handelsplats, innan den 11 februari 2021, ansdka hos sin behdriga
myndighet om tillstind att anvdnda sig av Overgangsarrangemang.
Den behoriga myndigheten far, med beaktande av de risker som till-
lampningen av ritten till tilltrdde enligt artikel 35 eller 36 nér det géller
borshandlade derivat medfor for den centrala motpartens eller handels-
platsens korrekta funktionssitt, besluta att artikel 35 eller 36 under en
overgangsperiod till och med den 3 juli 2021 inte ska tillimpas pa den
berdrda centrala motparten respektive handelsplatsen nar det géller bors-
handlade derivat. Nar en sddan overgingsperiod har godkénts far den

(*) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj
2014 om marknader for finansiella instrument och om dndring av forordning
(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
ratten till tilltrdde enligt artikel 35 eller 36 nér det géller borshandlade
derivat. Den behdriga myndigheten ska meddela Esma och — nér det
giller centrala motparter — den centrala motpartens kollegium av beho-
riga myndigheter ndr en 6vergangsperiod godkénns. <«

Om en central motpart som har godkénts for dvergangsarrangemangen
ar ndra forbunden med en eller flera handelsplatser, ska dessa handels-
platser inte atnjuta tilltradesrattigheterna enligt artikel 35 eller 36 nér det
géller borshandlade derivat sd ldnge den Overgangsperioden varar.

Om en handelsplats som har godkénts for overgédngsarrangemangen &r
nédra forbunden med en eller flera centrala motparter, ska dessa centrala
motparter inte dtnjuta tilltradesrattigheterna enligt artikel 35 eller 36 nir
det giller borshandlade derivat sa linge den Overgangsperioden varar.

Artikel 55

Ikrafttriddande och tillimpning

Denna forordning trader i kraft den tjugonde dagen efter det att den har
offentliggjorts 1 Europeiska unionens officiella tidning.

Denna forordning ska tillimpas fran och med den 3 januari 2018.

» C1 Utan hinder av andra stycket ska artiklarna 1.8, 1.9, 2.2, 4.6, 5.6,
59,4 72,95, 114, 122, 13.2, 147, 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 tillimpas omedelbart efter
denna forordnings ikrafttradande.

Utan hinder av andra stycket ska artikel 37.1, 37.2 och 37.3 tillimpas
fran och med den 3 januari 2020.

Denna forordning ér till alla delar bindande och direkt tillamplig i alla
medlemsstater.
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