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I. INLEDNING

I enlighet med bestimmelserna 1 artikel 294 1 EUF-fordraget och den gemensamma forklaringen om
praktiska bestimmelser for medbeslutandeforfarandet! har ett antal informella kontakter dgt rum
mellan radet, Europaparlamentet och kommissionen i syfte att nd en dverenskommelse i1 detta

drende vid forsta behandlingen.

I detta sammanhang lade ordféranden for utskottet f6r ekonomi och valutafragor (ECON), Irene

TINAGLI (S&D, IT), som foretrddare for utskottet fram ett kompromissandringsforslag
(4ndringsforslag 2) till det ovanniimnda forslaget till forordning, for vilket Danuta Maria HUBNER
(EPP, PL) hade utarbetat ett forslag till betinkande. En 6verenskommelse om detta &ndringsforslag

hade nétts vid de ovanndmnda informella kontakterna. Inga andra &dndringsforslag lades fram.

1 EUT C 145, 30.6.2007, s. 4.
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II. OMROSTNING

Vid omrostningen i plenum den 16 januari 2024 antogs kompromissdndringsforslaget
(dndringsforslag 2) till det ovanndmnda forslaget till férordning. Det &ndrade kommissionsforslaget
utgor parlamentets stindpunkt vid forsta behandlingen, vilken dterges i lagstiftningsresolutionen i

bilagan?.

Parlamentets standpunkt motsvarar det som institutionerna tidigare kommit dverens om. Radet bor

dérfor kunna godkénna parlamentets stindpunkt.

Akten kommer dé att vara antagen i den lydelse som motsvarar parlamentets stindpunkt.

Den version av parlamentets stdndpunkt som finns 1 lagstiftningsresolutionen har markerats
for att ange de dndringar som har gjorts genom @ndringsforslagen till kommissionens
forslag. Tillaggen till kommissionens text markeras med fetstil och kursivering. Symbolen
I ” anger struken text.
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BILAGA
(16.1.2024)

Andring av forordningen om marknader for finansiella instrument (Mifir)

Europaparlamentets lagstiftningsresolution av den 16 januari 2024 om forslaget till
Europaparlamentets och radets forordning om dndring av forordning (EU) nr 600/2014 vad
giller att 0ka transparensen for marknadsdata, undanroja hinder for framkomsten av
konsoliderad handelsinformation, optimera handelsskyldigheterna och forbjuda mottagande
av betalningar for vidarebefordran av kundorder (COM(2021)0727 — C9-0440/2021 —
2021/0385(COD))

(Ordinarie lagstiftningsforfarande: forsta behandlingen)

Europaparlamentet utfdrdar denna resolution

— med beaktande av kommissionens forslag till Europaparlamentet och radet
(COM(2021)0727),

— med beaktande av artiklarna 294.2 och 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,
1 enlighet med vilka kommissionen har lagt fram sitt forslag for parlamentet (C9-0440/2021),

— med beaktande av artikel 294.3 i1 fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,
— med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande av den 1 juni 20221,

— med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande av den 23 mars
20222,

— med beaktande av den prelimindra 6verenskommelse som godkénts av det ansvariga utskottet
enligt artikel 74.4 1 arbetsordningen och av det skriftliga dtagandet fran radets foretradare av
den 18 oktober 2023 att godkdnna Europaparlamentets stdndpunkt i enlighet med artikel
294 .4 1 fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

— med beaktande av artikel 59 i arbetsordningen,

— med beaktande av betdnkande fran utskottet for ekonomi och valutafragor (A9-0040/2023),
och av foljande skél:

1. Europaparlamentet antar nedanstaende stdndpunkt vid forsta behandlingen.

2. Europaparlamentet uppmanar kommissionen att pa nytt ligga fram drendet for parlamentet
om den ersétter, vasentligt dndrar eller har for avsikt att vasentligt dndra sitt forslag.

3. Europaparlamentet uppdrar at talmannen att dversdanda parlamentets standpunkt till radet,
kommissionen och de nationella parlamenten.

1 EUT L 286, 27.7.2022, s. 17.
2 EUT C 290, 29.7.2022, s. 68.
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P9 _TC1-COD(2021)0385

Europaparlamentets stindpunkt faststélld vid forsta behandlingen den 16 januari 2024 infor

antagandet av Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/... om dndring av
forordning (EU) nr 600/2014 vad giller att 6ka datatransparensen, undanroja hinder for

framkomsten av konsoliderad handelsinformation, optimera handelsskyldigheterna och

forbjuda mottagande av betalning for orderflode

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA

FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sérskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande',
med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsférfarandet®, och

EUT C 286, 27.7.2022, 5. 17.
2 EUT C 290, 29.7.2022, s. 68.
Europaparlamentets stindpunkt av den 16 januari 2024.
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av foljande skal:

(1)

)

I sin handlingsplan for kapitalmarknadsunionen av den 24 september 2020

En kapitalmarknadsunion for mdnniskor och foretag - en ny handlingsplan (handelsplanen
for kapitalmarknadsunionen) tillkinnagav kommissionen sin avsikt att ligga fram ett
lagstiftningsforslag for att skapa ett kontinuerligt elektroniskt informationsflode med
realtidsdata avsett att ge en heltdckande Gversikt over priserna pa och volymerna for
aktierelaterade och aktieliknande finansiella instrument som handlas inom unionen pa olika
handelsplatser (konsoliderad handelsinformation). 1 sina slutsatser av den 2 december
2020 om kommissionens handlingsplan for kapitalmarknadsunionen uppmanade radet
kommissionen att stimulera mer investeringsverksamhet inom unionen genom att forbéttra
datatillgdngen och datatransparensen med hjélp av ytterligare undersékningar om hur man

kan ta itu med hindren for inrdttandet av konsoliderad handelsinformation i EU.

I sitt meddelande av den 19 januari 2021 Det europeiska ekonomiska och finansiella
systemet: framja oppenhet, styrka och motstdandskraft bekriftade kommissionen sin avsikt
att forbéttra, forenkla och ytterligare harmonisera transparensramen for
vardepappersmarknaderna, som ett led i 6versynen av Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/65/EU* och Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 600/2014°.
Som en del av anstrangningarna fOr att stdrka eurons internationella roll meddelade
kommissionen dven att en sddan reform skulle innefatta utformning och inférande av
konsoliderad handelsinformation, framf6r allt for emissioner av foretagsobligationer, 1

syfte att 6ka sekundidrhandeln med eurodenominerade skuldinstrument.

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

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om éndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L
173, 12.6.2014, s. 84).
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3) Forordning (EU) nr 600/2014 ger en réttslig ram for tillhandahallare av konsoliderad
handelsinformation (CTP), for bade aktierelaterade och icke-aktierelaterade instrument.
Dessa CTP ansvarar for ndrvarande for att samla in handelsrapporter for finansiella
instrument fran handelsplatser och godkidnda publiceringsarrangemang (APA) och
konsolidera dessa till ett kontinuerligt elektroniskt informationsflode med realtidsdata, som
tillhandahaller pris- och volymdata per finansiellt instrument. Tanken bakom inférandet av
CTP var att data fran handelsplatser och APA skulle goras tillgiangliga for allménheten pa
ett konsoliderat sétt och inkludera alla unionens handelsmarknader, med identiska

datataggar, format och anvandargrianssnitt.
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(4) Hittills har dock ingen enhet under tillsyn ansdkt om auktorisation att fungera som CTP. 1
sin rapport av den 5 december 2019 om prisutvecklingen for data fore och efter handel
och om konsoliderad handelsinformation for aktierelaterade instrument identifierade
Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten)
(Esma), inriittad genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/20109, tre
huvudsakliga hinder som har hindrat enheter som stér under tillsyn fran att anséka om
auktorisation som CTP: For det forsta, en oklarhet om hur CTP ska erhélla data fran de
olika utférandeplatserna eller tillhandahallarna av datarapporteringstjinster i fraga. For det
andra, en kvalitet pa harmoniseringen av de data som rapporteras av dessa utforandeplatser
som dr otillrdcklig for att mojliggora en kostnadseffektiv konsolidering. For det tredje, en
brist pd kommersiella incitament att ansoka om auktorisation som CTP. Det &r dérfor
nodvéndigt att undanrdja dessa hinder. Ett sdidant undanrdjande kréaver dels att alla
handelsplatser och APA (datarapportorer) dverfor data till CTP, dels en forbéttring av
datakvaliteten genom en harmonisering av de datarapporter som datarapportorerna ska

ldmna in till datacentraler for CTP.

Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).

5416/24 ch/ma 7
BILAGA GIP.INST SV



(5) Enligt artikel 1.7 i direktiv 2014/65/EU ska system och faciliteter dér flera tredjeparters
kop- och séljintressen 1 finansiella instrument kan interagera (multilaterala system) drivas 1
enlighet med kraven for reglerade marknader, multilaterala handelsplattformar (MTF-
plattformar) eller organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar). Inkluderingen av
detta krav i tillampningsomradet for direktiv 2014/65/EU har ldmnat utrymme for olika
tolkningar av kravet, vilket har lett till ojdmlika spelregler for de multilaterala system som
ar auktoriserade som reglerade marknader, MTF-plattformar eller OTF-plattformar och de
multilaterala system som inte har sddan auktorisation. For att sékerstélla en enhetlig
tillimpning av detta krav bor det flyttas fran direktiv 2014/65/EU till férordning (EU)
nr 600/2014.
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(6)

Dark trading &r handel dér det saknas transparens fore handel, genom att man anvénder det
undantag som faststélls 1 artikel 4.1 a i forordning (EU) nr 600/2014
(referensprisundantag) och det undantag som faststélls i artikel 4.7 b i) i den forordningen
(undantaget vid manuella avslut). Anvandningen av bdda undantagen begréinsas av det
dubbla volymtaket, vilket &r en mekanism som begrinsar nivan pé dark trading till en viss
andel av den totala handeln med ett aktieinstrument. For det forsta far andelen dark trading
for ett aktieinstrument pa en enskild handelsplats inte 6verstiga 4 % av den totala volymen
av handeln med det instrumentet i unionen. Nér denna troskel dverskrids avbryts dark
trading med det instrumentet pa den handelsplatsen. For det andra far nivén pa dark trading
for ett aktieinstrument 1 unionen inte dverstiga 8 % av den totala volymen av handeln med
det instrumentet i unionen. Nir denna andra troskel 6verskrids avbryts all dark trading med
det instrumentet enligt bdda undantagen. Den forsta troskeln, nimligen den
handelsplatsspecifika troskeln, innebar att dessa undantag kan fortsétta att anvéndas pé
andra handelsplatser ddr handeln med det aktieinstrumentet dnnu inte har avbrutits, till dess
att den andra troskeln, nimligen den unionsomfattande tréskeln, 6verskrids. Detta gor det
mer komplicerat att vervaka nivierna av dark trading och genomdriva avbrytandet. For att
forenkla det dubbla volymtaket och samtidigt bibehélla dess &ndamalsenlighet bor det nya
enskilda volymtaket endast baseras pa ett unionsomfattande troskelvérde pd 7 %, som
endast bor tillimpas pd handel inom ramen for referensprisundantaget och inte pd
handel inom ramen for undantaget vid manuella avslut. Esma bor regelbundet
utviirdera troskelviirdet for volymtaket, med beaktande av éverviiganden om finansiell
stabilitet, internationell biista praxis, unionsforetagens konkurrenskraft,
marknadspaverkans storlek och prisbildningens effektivitet, och bor liigga fram en
rapport med sina forslag till kommissionen. Pa grundval av detta bor kommissionen ges
befogenhet att anpassa troskelviirdet for volymtaket genom delegerade akter. Esma bor
ocksd bedoma volymtakets limplighet och behovet av att avligsna det eller att utvidga
det till andra handelssystem eller utforandeplatser som hdirleder sina priser firdn ett

referenspris.
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(7)

1 artikel 8 i forordning (EU) nr 600/2014 faststills krav pd transparens fore handel for
marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats for icke-
aktierelaterade instrument, oavsett handelssystem. Fordelarna med dessa krav har varit
tydliga for sadana marknadsoperatorer och virdepappersforetag som har en central
limitorderbok eller handelssystem med periodiskt dterkommande auktioner, diir kop- och
sdljbud dr anonyma, fasta och verkligt multilaterala. Andra handelssystem, sdrskilt
rostbaserade handelssystem och RFQ-system (request-for-quote), forser bestiillarna med
skriiddarsydda bud, som har marginellt informationsviirde for andra marknadsaktorer.
For att minska regelbordan for sddana marknadsoperatiorer och virdepappersforetag
och for att forenkla de tillimpliga undantagen bor kravet pd att offentliggora fasta eller
indikativa bud endast giilla centrala limitorderbocker och handelssystem med periodiskt
dterkommande auktioner. For att gora det mojligt att lata transparensen fore handel
begriinsas till centrala limitorderbocker och handelssystem med periodiskt
dterkommande auktioner bor de krav som ir tillimpliga pd undantag enligt artikel 9 i
forordning (EU) nr 600/2014 dindras. Det undantag som nu giller dver en

instrumentspecifik storlek for RFQ-system och riostbaserade handelssystem bor tas bort.
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(8

For nirvarande omfattas derivat av transparenssystemet for icke-aktierelaterade
instrument, som kombinerar olika typer av finansiella instrument med frimst
virdepapper (obligationer) d ena sidan och frimst kontrakt (derivat) a andra sidan.
Transparens for icke-aktierelaterade instrument, liksom for aktieinstrument, bygger pd
begreppet handlas pa en handelsplats”. For vissa derivat har detta begrepp visat sig
vara problematiskt pa grund av deras bristande fungibilitet och bristen pa limpliga
identifierande referensuppgifter. Dirfor bor omfattningen av derivattransparens inte
bygga pa begreppet "handlas pa en handelsplats”, utan snarare pad forutbestimda
egenskaper hos derivaten. Derivaten bor omfattas av transparenskraven oavsett om de
handlas pa eller utanfor en handelsplats. Transparenskraven bor gilla for derivat som
dar tillrickligt standardiserade for att data som offentliggors om dem ska vara
meningsfulla for andra marknadsaktorer in de kontraktsslutande parterna. Detta

innebiir att alla borshandlade derivat bor fortsiitta att omfattas av transparenskraven.
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Andpra derivat bor omfattas av transparenskraven om de omfattas av clearingkravet
enligt Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/20127 (clearingkravet),
for vilket en viss grad av standardisering dr en forutsdittning, och clearas centralt. Detta
sikerstiller att transaktioner som anses olimpliga for clearingkravet, sasom
koncerninterna transaktioner, inte omfattas av transparenskraven. I synnerhet bor
endast riintederivat med de mest standardiserade och likvida kombinationerna av valutor
och loptider omfattas av transparenskraven. Dessutom har den senaste tidens
marknadshdndelser visat att bristande transparens for vissa kreditswappar som refererar
till globala systemviktiga banker eller till ett index dir sidana banker ingdr kan
underbldsa spekulationer om sddana bankers kreditvirdighet. Sddana kreditswappar bor
diirfor ocksd omfattas av transparenskraven ndr de clearas centralt dven om de inte
omfattas av clearingkravet. Kommissionen bor ges befogenhet att dndra villkoren for att
faststiilla vilka derivat som ska omfattas av transparenskraven ndir

marknadsutvecklingen sa kriver.

7 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister (EUT L 201, 27.7.2012, s. 1).
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)

Artikel 10 i forordning (EU) nr 600/2014 innehaller krav pa att handelsplatserna
offentliggdr information om transaktioner med icke-aktierelaterade instrument, inklusive
pris och volym. I artikel 11 i den férordningen specificeras ndr det &r mojligt for behoriga
myndigheter att tillata uppskjutet offentliggérande av dessa uppgifter. Ett sddant uppskjutet
offentliggorande é&r tilldtet om en transaktion ligger over troskelvérdet for storre
omfattning, avser ett instrument for vilket det inte finns nagon likvid marknad, eller ligger
over det instrumentspecifika storlekstroskelvérdet nér tillhandahéllare av likviditet dr
involverade i transaktionen. Det dr de behdriga myndigheterna som sjélva bestimmer
varaktigheten pa uppskjutandet, och vilka transaktionsuppgifter som ska skjutas upp. Detta
utrymme for skonsméissig bedomning har lett till olika praxis i medlemsstaterna och till en
ineffektiv och komplex ordning for transparens efter handel. For att sdkerstélla transparens
nir det giller alla typer av investerare dr det nodvandigt att harmonisera ordningen for
uppskjutet offentliggérande pa unionsniva, att ta bort utrymmet for skonsméissig
beddmning pé nationell niva och att underlitta datakonsolidering. Det dr darfor lampligt att
stirka kraven pd transparens efter handel genom att avskaffa behdriga myndigheters

utrymme for skonsmassig bedomning.
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(10)

For att sdkerstilla en tillricklig grad av transparens bor priset och volymen pd utforda
transaktioner med obligationer, strukturerade finansiella produkter och utslippsritter
offentliggdras sa néra realtid som det ar tekniskt mojligt. For att inte exponera
tillhandahallare av likviditet i sddana transaktioner for otillborlig risk bor det vara mojligt
att skjuta upp offentliggorandet av vissa uppgifter om transaktionerna. De kategorier av
transaktioner for vilka uppskjutet offentliggorande dr tillatet bor faststillas med
beaktande av transaktionernas storlek och de berorda finansiella instrumentens
likviditet. De exakta detaljerna i ordningen for uppskjutet offentliggorande bor
faststiillas med hjilp av tekniska standarder for tillsyn som regelbundet bor ses over for
att gradvis minska den varaktighet for uppskjutandet som tillimpas. For att fa till stand
en stabilare transparensordning behovs ett statiskt faststillande av likviditeten for
obligationer, strukturerade finansiella produkter och utslippsriitter, eller kategorier av
dessa. I de forslag till tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av Esma bor det
anges vilka emissionsstorlekar som motsvarar en likvid eller illikvid marknad for
obligationer, eller kategorier av dessa, fram till forfallodagen, frdan vilken
transaktionsstorlek i antingen en likvid eller illikvid obligation ett uppskjutet
offentliggirande kan tillimpas, och varaktigheten av ett sadant uppskjutande, i enlighet

med denna forordning.
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For att uppnd en limplig nivd av transparens for sikerstillda obligationer dr det
limpligt att emissionsstorleken for sdadana obligationer faststiills i enlighet med de
kriterier som faststiills i kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61%.. Niir det
giiller strukturerade finansiella produkter och utsliippsriitter bor Esma utarbeta forslag
till tekniska standarder for tillsyn for att faststiilla vilka instrument eller kategorier som
har en likvid eller illikvid marknad. Esma bor faststilla de tillimpliga kategorierna och
uppskjutandets varaktighet. Det iir lampligt att Esma diven tillimpar faststillandet av
likvida och illikvida marknader for obligationer, utslippsritter och strukturerade
finansiella produkter pd undantaget for transparens fore handel. Det iir inte limpligt att
detta faststillande bygger pd frekventa bedomningar. De behoriga myndigheterna bor
ha befogenhet att forlinga perioden for uppskjutet offentliggorande av uppgifter om
transaktioner som utforts med avseende pa statspapper som emitterats av deras
respektive medlemsstat. Det dr limpligt att en sddan forlingning tillimpas i hela
unionen. Ndr det giller transaktioner med statspapper som inte emitterats av

medlemsstaterna bor beslut om sddana forlingningar tas av Esma.

8 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61 av den 10 oktober 2014 om
komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 ndir det
giller likviditetstiickningskravet for kreditinstitut (EUT L 11, 17.1.2015, s. 1).
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(11) Derivatens heterogenitet bor leda till en ordning for uppskjutet offentliggorande som iir
skild fran de for andra icke-aktierelaterade instrument. Uppskjutandenas varaktighet
bor faststillas genom tekniska standarder for tillsyn pa grundval av transaktionens
storlek och likviditeten for derivatkategorin, men Esma bor faststilla vilka instrument
eller kategorier som dr likvida, vilka som dr illikvida, éver vilken transaktionsstorlek det
dr maojligt att uppskjuta offentliggorandet av uppgifter om transaktionen. Det dr limpligt
att Esma dven tillimpar faststillandet av likvida och illikvida marknader pa undantaget

for transparens fore handel.
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(12)

Enligt artikel 13 i forordning (EU) nr 600/2014 ska marknadsoperatorer och
vardepappersforetag som driver en handelsplats gora information fére och efter handel nar
det géller transaktioner med finansiella instrument tillgdnglig for allménheten pa rimliga
affarsvillkor och sédkerstélla icke-diskriminerande tillgang till denna information. Denna
artikel har dock inte uppfyllt sina mél. Den information som tillhandahélls av
handelsplatser, APA och systematiska internhandlare pa rimliga affarsvillkor gor det inte
mojligt for anvdndarna att forsta datapolicyer och hur priset for data faststills. Den 18
augusti 2021 utfairdade Esma riktlinjer som forklarar hur begreppet pd rimliga affdrsvillkor
bor tilldmpas. Dessa riktlinjer bor omvandlas till réttsliga skyldigheter och stirkas for att
sikerstilla att det inte dr mojligt for handelsplatser, APA, CTP och systematiska
internhandlare att ta ut avgifter for data i enlighet med det viirde som de representerar
for enskilda anvindare. P4 grund av den hoga detaljniva som kravs for att specificera pd
rimliga affdrsvillkor, och den nddvindiga flexibiliteten nér det géller att dndra de
tillampliga reglerna baserat pa det snabbt forinderliga datalandskapet, bor Esma ges
befogenhet att utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar hur pd
rimliga affdrsvillkor ska tillampas och dirigenom ytterligare stirka en harmoniserad och
konsekvent tillimpning av artikel 13 i forordning (EU) nr 600/2014. Dessutom bor Esma
overvaka och bedoma utvecklingen av datapolicyer och prissiittningen pd marknaden.
Esma bor uppdatera dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn pd grundval av sin

bedomning.
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(13)

For att starka prisbildningsprocessen och upprétthalla lika spelregler mellan handelsplatser
och systematiska internhandlare krévs 1 artikel 14 i forordning (EU) nr 600/2014 att
systematiska internhandlare offentliggor alla bud i aktieinstrument nér dessa systematiska
internhandlare handlar i storlekar upp till standardstorleken pd marknaden. Systematiska
internhandlare &r fria att avgora storlekarna pa sina bud, forutsatt att buden har en minsta
storlek pd 10 % av standardstorleken pa marknaden. Denna mojlighet har dock lett till
mycket 1aga nivéer av transparens fore handel fran systematiska internhandlare nir det
giller aktieinstrument och har hindrat uppndendet av lika spelregler. Det dr dérfor
nodvéndigt att krava att systematiska internhandlare offentliggdr fasta bud pé grundval av
en minsta budstorlek som ska faststillas genom tekniska standarder for tillsyn. Vid
utarbetandet av dessa tekniska standarder for tillsyn dr det limpligt att Esma beaktar
foljande mal: oka transparensen fore handel niir det giiller aktieinstrument till formdn
for slutinvesterare, uppritthalla lika spelregler mellan handelsplatser och systematiska
internhandlare, erbjuda slutinvesterare tillrickliga handelsalternativ, och sikerstilla att
handelslandskapet i unionen forblir attraktivt och konkurrenskraftigt bade nationellt
och internationellt. For att 6ka systematiska internhandlares konkurrenskraft bor de

tillatas att mittpunktsmatcha order av alla storlekar.
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(14) I artiklarna 18 och 19 i forordning (EU) nr 600/2014 faststiills krav pd transparens fore
handel for systematiska internhandlare med avseende pa icke-aktierelaterade instrument
ndr de tillhandahadller fasta eller indikativa bud till sina kunder. Dessa bud dr
skriiddarsydda for enskilda kunder och har marginellt informationsviirde for andra
kunder. Dessa krav bor dirfor tas bort. Systematiska internhandlare kan dock pa

[frivillig basis uppfylla kraven pad transparens fore handel, till exempel for att tillgodose

sina icke-professionella kunders behov.
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(15) Enligt den nuvarande riittsliga ramen dir den systematiska internhandlaren skyldig att
rapportera handeln till ett APA om en av de tvd parterna i en transaktion dr en
systematisk internhandlare, medan dess motpart inte dr skyldig att gora det. Detta har
fatt mdnga viirdepappersforetag att sjilva viilja status (opt in) som systematisk
internhandlare, siirskilt ndr det giller rapportering av handelstransaktioner for sina
kunder, samtidigt som de inte handlar for egen riikning systematiskt, vilket har inneburit
oproportionerliga krav pad sadana virdepappersforetag. Det dir dirfor limpligt att infora
en status som utsedd publiceringsenhet som gor det mojligt for ett viirdepappersforetag
att ansvara for att offentliggiora en transaktion genom ett APA utan att sjilva behéva
viilja status som systematisk internhandlare. Dessutom bor de behoriga myndigheterna
bevilja virdepappersforetag status som utsedd publiceringsenhet for sirskilda kategorier
av finansiella instrument, i linje med dessa viirdepappersforetags begiran, och bor
vidarebefordra sddana begdranden till Esma. Esma bér fora ett offentligt register over
sddana utsedda publiceringsenheter per kategori av finansiella instrument sd att

marknadsaktorerna kan identifiera dem.
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(16)

Marknadsaktorer behdver centrala marknadsdata for att kunna fatta vélgrundade
investeringsbeslut. For nidrvarande kriaver anskaffning av data om vissa finansiella
instrument direkt fran datarapportorer att CTP ingér separata licensavtal med alla sadana
datarapportdrer. Denna process dr betungande, kostsam och tidsddande. Det har varit ett av
hindren for att en CTP ska uppsta i ndgon tillgangskategori. Detta hinder bor undanrdjas
for att gora det mdjligt for CTP att erhdlla data och for att 16sa licensproblem.
Datarapportorer bor vara skyldiga att 1dimna sina data till CTP och att anvéinda ett
harmoniserat format enligt standarder som sékerstéller data av hog kvalitet nir de gor
detta. Datarapportirer bor ocksa tillhandahalla regulatoriska data for att hdlla
investerare informerade om statusen for det system som matchar order, till exempel i
hiindelse av ett marknadsavbrott, och om det finansiella instrumentets status, till
exempel i hiindelse av tillfilliga avstingningar eller handelsstopp. Endast CTP som valts
ut och auktoriserats av Esma bor kunna samla in data fran datarapportorer i enlighet med
regeln om obligatoriska bidrag. For att gora data anvindbara for investerare bor
datarapportorerna vara skyldiga att 6verfora data till CTP sa néra realtid som det ér

tekniskt mojligt.
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(17) Enligt avdelning II och III i forordning (EU) nr 600/2014 ska handelsplatser, APA,
viardepappersforetag och systematiska internhandlare I offentliggdra data fore handel om
finansiella instrument, inbegripet kop- och siljbud, samt data efter handel om
transaktioner, inbegripet det pris och den volym vid vilka en transaktion for ett visst
instrument har utforts. Marknadsaktdrerna r inte skyldiga att anvinda centrala
marknadsdata frdn CTP. Kravet pa att handelsplatser, APA, virdepappersforetag och
systematiska internhandlare ska offentliggéra data fore och efter handel bor déarfor fortsatta
att gilla for att marknadsaktorerna ska fa tillgang till sddana data. For att undvika en
orimlig borda for datarapportorerna ar det dock lampligt att i mdjligaste mén anpassa

kravet pé att datarapportdrerna offentliggdr data med kravet pa att data 14mnas till CTP.
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(18) Sma reglerade marknader och tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag ér
handelsplatser som upptar aktier frdn emittenter for vilka handeln péa sekundédrmarknaden
tenderar att vara mindre likvid dn handeln med aktier som upptas till handel pa storre
reglerade marknader. For att undvika den negativa inverkan som den konsoliderade
handelsinformationen kan fa pd smd handelsplatser, dven om deras inkludering i den
konsoliderade handelsinformationen kan ha positiva effekter pa deras bérkraft och
likviditeten for de virdepapper som handlas pd dessa handelsplatser, bor en opt in-
mekanism inriittas. Denna opt in-mekanism bor tillimpas pd virdepappersforetag som
driver tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag och for marknadsoperatiorer
vars drliga handelsvolym av aktier utgor 1 % eller mindre av den drliga handelsvolymen
for aktier i unionen. Tva alternativa villkor bor komplettera troskelvirdet pa 1 %:
virdepappersforetaget eller marknadsoperatioren ingdr inte i en koncern som bestdr av
eller har niira forbindelser med ett viirdepappersforetag eller en marknadsoperator som
overskrider troskelviirdet pa 1 %, eller handelskoncentrationen ir mycket hog pa den
handelsplats som drivs av virdepappersforetaget eller marknadsoperatioren, dvs. 85 % av
den totala drliga handelsvolymen for aktier handlas pd den handelsplats dir de
ursprungligen togs upp till handel. Endast ett fital handelsplatser uppfyller dessa
kriterier, och diirfor skulle endast en liten andel av handeln i unionen inte behova
overfora data till CTP. De virdepappersforetag och marknadsoperatorer som uppfyller
dessa kriterier skulle dock ha maojlighet till opt-in och bor underriitta CTP och Esma om
alla beslut att viilja detta. Ett sadant beslut skulle vara odterkalleligt och alla data — for
badde aktier och borshandlade fonder — skulle sedan ingd i den konsoliderade

handelsinformationen.
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(19)

P& grund av varierande kvalitet pd data ér det svart for marknadsaktorerna att jamfora
dessa data, vilket innebar att datakonsolideringen forlorar mycket av sitt mervarde. For att
den transparensordning som anges 1 avdelningarna II och III i1 férordning (EU) nr 600/2014
ska fungera vél, och for att CTP ska kunna konsolidera data, dr det ytterst viktigt att data
som Overfors till dessa dr av hogsta kvalitet. Det dr darfor ldmpligt att kréva att dessa data
uppfyller standarder som sdkerstéller hogkvalitativa data bade nér det géller innehall och
format. Det bor vara mojligt att snabbt dndra datainnehéll och dataformat for att anpassa
sig till en fordnderlig marknadspraxis och nya insikter. Ddrfor bor kraven pa datakvalitet
och datainnehall vid behov specificeras med hjilp av tekniska standarder for tillsyn och
ta hiinsyn till radande branschstandarder och branschpraxis, internationell utveckling
och standarder som dverenskommits pa unionsnivd eller internationell nivda samt rdaden
frdn en sdirskild expertgrupp for berorda parter som inridittats av kommissionen med
uppgift att ge rad om datakvalitet och datainnehdll samt kvaliteten pa
overforingsprotokollet. Esma bor vara ndra involverad i arbetet i expertgruppen for

berorda parter.
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(20) For att battre 0vervaka rapporteringspliktiga hdndelser blev synkroniseringen av
affarsklockor for handelsplatser och deras medlemmar harmoniserade genom direktiv
2014/65/EU. For att sdkerstélla att de tidsstimplar som rapporteras av olika enheter kan
jamforas pé ett meningsfullt sétt i samband med konsolideringen av data dr det lampligt att
utvidga kraven pd harmonisering av synkroniseringen av affarsklockor till utsedda
publiceringsenheter, systematiska internhandlare, APA och CTP. Pa grund av den
tekniska sakkunskap som kravs for att specificera kraven for tillimpning av en
synkroniserad affarsklocka bor Esma ges befogenhet att utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera den noggrannhet som affarsklockorna ska

synkroniseras med.
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1)

Enligt artikel 23 i forordning (EU) nr 600/2014 ska det mesta av handeln med aktier dga
rum pa handelsplatser eller systematiska internhandlare (handelsskyldigheten for aktier).
Detta krav giller inte for transaktioner i aktier som utfors icke-systematiskt, ad hoc,
oregelbundet och vid sdllsynta tillféllen. Det ér for nérvarande inte tillrickligt tydligt nir
detta undantag ar tillimpligt. Esma klargjorde dérfor detta genom att géra en atskillnad
mellan aktier pa grundval av deras internationella standardnummer fo6r vardepapper (ISIN).
Enligt denna étskillnad omfattas endast aktier med en ISIN-kod frdn Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES) som handlas pd en handelsplats av
handelsskyldigheten for aktier. Detta tillvigagangssatt ger klarhet for marknadsaktorer som

handlar med aktier. Esmas nuvarande praxis bor dérfor inkorporeras i férordning (EU)

nr 600/2014 och samtidigt ta bort undantaget for transaktioner i aktier som utfors icke-

systematiskt, ad hoc, oregelbundet och vid sillsynta tillféllen. I
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(22)

Rapporteringen pa finansmarknaderna — sérskilt rapporteringen av transaktioner — &r redan
mycket automatiserad och data dr tdmligen standardiserade. Vissa inkonsekvenser mellan
regelverken har redan atgéirdats i Europaparlamentets och radets forordning (EU)

nr 648/2012, Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/2365° och
kommissionens program om lagstiftningens dndamaélsenlighet och resultat (Refit-
programmet). Esmas befogenheter bor anpassas sa att Esma alaggs att utarbeta forslag till
tekniska standarder for tillsyn och sékerstélla storre samstammighet 1
transaktionsrapporteringen mellan ramarna i dessa férordningar och i férordning (EU)

nr 600/2014. Detta kommer att forbéttra kvaliteten pa transaktionsdata och undvika
onddiga extrakostnader for branschen. Dessutom bér transaktionsrapporteringen
maojliggora ett brett utbyte av transaktionsdata mellan nationella behoriga myndigheter
for att pa limpligt siitt dterspegla dessa myndigheters framviixande tillsynsbehov ndr det

giiller att overvaka den senaste marknadsutvecklingen och potentiella relaterade risker.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/2365 av den 25 november 2015 om

transparens 1 transaktioner for vardepappersfinansiering och om ateranvindning samt om
andring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 337, 23.12.2015, s. 1).
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23)

For ndrvarande dir viirdepappersforetag skyldiga att rapportera sina transaktioner till
sin behoriga myndighet med alla finansiella instrument som handlas pa en handelsplats
eller niir den underliggande tillgangen handlas pd en handelsplats eller iir ett index eller
en korg bestiende av finansiella instrument som handlas pd en handelsplats, oavsett om
transaktionen utfors pd eller utanfor handelsplatsen. Begreppet handlas pd en
handelsplats har visat sig vara problematiskt niir det giller OTC-derivat for
transaktionsrapportering, och av samma skl har det visat sig vara problematiskt for
transparenskrav. Det nya tillimpningsomradet for transaktionsrapportering for derivat
fortydligar dirfor att transaktioner med OTC-derivat som utfors pd handelsplatser ska
rapporteras, och att transaktioner med OTC-derivat som utfors utanfor handelsplatser
ska rapporteras endast om de omfattas av transparenskray eller om den underliggande
tillgangen handlas pd en handelsplats eller ir ett index eller en korg som bestdr av

finansiella instrument som handlas pad en handelsplats.
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(24) Handelsplatser bor vara skyldiga att forse Esma med identifierande referensuppgifter
for transparensindamal, inbegripet identifieringskoder for OTC-derivat. Den
identifieringskod som for nédrvarande anvinds for derivat, ISIN, har visat sig vara
besvirlig och ineffektiv for den offentliga transparensen, och denna situation bor
dtgirdas genom att anvinda identifierande referensuppgifter som bygger pd en globalt
overenskommen unik produktidentifieringskod, sasom den unika produktidentifieraren
1S0 4914 (UPI). UPI har utvecklats som ett identifieringsverktyg for OTC-
derivatprodukter, i syfte att skapa okad transparens och aggregering av data pad de
globala OTC-derivatmarknaderna. Det iir dock maojligt att den unika identifieraren inte
dar tillricklig och att den behéver kompletteras med ytterligare identifierande uppgifter.
Kommissionen bor dirfor genom delegerade akter specificera de identifierande
referensuppgifter som ska anvindas for OTC-derivat, inbegripet en unik
identifieringskod och alla andra relevanta identifierande referensuppgifter. Niir det
giiller den identifieringskod som ska anviindas for transaktionsrapportering enligt
forordning (EU) nr 600/2014 bor kommissionen specificera de limpligaste
identifieringskoderna for OTC-derivat, som kan skilja sig fran den identifieringskod som
faststillts for transparenskraven, med beaktande av de olika syftena med dessa kravy,

sdrskilt nir det giiller behoriga myndigheters tillsyn av marknadsmissbruk.
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(25) Konkurrens mellan CTP sékerstéller att den konsoliderade handelsinformationen
tillhandahalls pa det effektivaste séttet och pd de bésta villkoren for anvdndarna. Hittills
har dock ingen enhet ansokt om att & fungera som CTP. Det dr darfor lampligt att ge Esma
befogenhet att regelbundet organisera ett konkurrensutsatt urvalsforfarande for att vélja ut
en enhet som kan tillhandahalla den konsoliderade handelsinformationen for varje angiven
tillgdngskategori under en begriinsad tidsperiod. Férst bor Esma inleda urvalsforfarandet
for konsoliderad handelsinformation for obligationer. Inom sex mdnader fran
inledandet av det urvalsforfarandet bor Esma inleda urvalsforfarandet for en CTP for
aktier och béorshandlade fonder. Slutligen bor Esma inleda urvalsforfarandet for CTP
Jor OTC-derivat inom tre mdanader fran tillimpningsdagen for den delegerade akt som
specificerar limplig identifieringskod for OTC-derivat for transparensindamadl och

tidigast sex mdnader efter inledandet av urvalsforfarandet for en CTP for aktier och

borshandlade fonder.
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(26) Syftet med urvalsforfarandet dir att ge ritt att tillhandahdlla konsoliderad
handelsinformation under en period av fem ar. Urvalsforfarandet omfattas av
bestimmelserna i Europaparlamentets och radets forordning (EU, Euratom)
2018/1046"°. Esma bér for alla kategorier viilja ut en kandidat pi grundval av dess
tekniska formdga att fungera som CTP, inbegripet dess formdga att siikerstiilla
driftskontinuitet och resiliens, samt dess formdga att anvinda modern grinssnittsteknik,
organisationen av dess forvaltnings- och beslutsprocesser, dess metoder for att
sikerstdilla datakvalitet, de kostnader som krdvs for att utveckla och driva konsoliderad
handelsinformation, enkelheten i de licensavtal som anvindarna mdste ingd for att ta
emot centrala marknadsdata och regulatoriska data, inbegripet antalet typer av
licensiering for olika anvindningsfall eller anviindare, nivdin pd de avgifter som tas ut av
anvindarna och dess processer for att begriinsa energiforbrukningen. Sdrskilt for CTP
for obligationer bor Esma, ndr den viljer en CTP, beakta forekomsten av riittvisa och
skdiliga arrangemang for vidarefordelning av intikter. Det dr limpligt att sddana
arrangemang erkdnner den roll som smd handelsplatser spelar niir det giller att ge
foretag maojlighet att emittera skuldinstrument for att finansiera sin verksamhet. For
aktier och bérshandlade fonder bor CTP visa béista europeiska kop- och siljbud, utan
spridning av handelsplatsens marknadsidentifieringskod. Senast den 30 juni 2026 bér
kommissionen géra en bedémning av denna nivd av information fore handel med
avseende pd unionsmarknadernas funktion och konkurrenskraft och bor, ndir sa dr
limpligt, lata den bedomningen dtfoljas av ett lagstiftningsforslag om utformningen av

konsoliderad handelsinformation.

10 Europaparlamentets och rddets forordning (EU, Euratom) 2018/1046 av den 18 juli 2018
om finansiella regler for unionens allmdinna budget, om dndring av forordningarna (EU)
nr 1296/2013, (EU) nr 1301/2013, (EU) nr 1303/2013, (EU) nr 1304/2013, (EU)
nr 1309/2013, (EU) nr 1316/2013, (EU) nr 223/2014, (EU) nr 283/2014 och beslut
nr 541/2014/EU samt om upphdivande av forordning (EU, Euratom) nr 966/2012 (EUT
L 193,30.7.2018, s. 1).

5416/24 ch/ma 31
BILAGA GIP.INST SV



(27) En utvald sokande bor utan onédigt drojsmal ansoka om auktorisation hos Esma. Inom
20 arbetsdagar efter en sadan ansokan bor Esma bedoma om ansokan dr fullstindig och
underridtta sokanden om detta. Inom tre manader fran mottagandet av en fullstindig
ansokan bor Esma anta ett motiverat beslut om att bevilja eller avsld auktorisation.
Esma bor grunda detta motiverade beslut pad sin bedomning av huruvida sékanden inom
rimlig tid kan tillhandahdlla konsoliderad handelsinformation i enlighet med alla krav. 1
Esmas motiverade beslut bor det anges vilka villkor som giiller for sokandens
anvindning av den konsoliderade handelsinformationen, sdrskilt nivin pd de avgifter
som tas ut av anvindarna. For att siikerstilla att verksamheten inleds under ordnade
former bor det vara mdijligt for Esma att, efter att ha beviljat auktorisation, ge sokanden
en rimlig tidsperiod for att slutfora utvecklingen av den konsoliderade

handelsinformationen.

(28) Enligt uppgifterna i den konsekvensbeddmning som atfoljer forslaget till denna férordning
kommer den forvéintade intdktsgenereringen for den konsoliderade handelsinformationen
att variera beroende pé de exakta egenskaperna hos den konsoliderade
handelsinformationen. CTP bor inte hindras fran att tjdna en rimlig marginal for att
uppritthélla en livskraftig affirsmodell. Akademiker och organisationer i det civila
samhidillet som anvinder data for forskningsindamdl, behiriga myndigheter som
anvinder data for att utova reglerings- och tillsynsbefogenheter och icke-professionella
investerare bor ha tillgdang, utan avgift, till centrala marknadsdata och regulatoriska
data. CTP bor siikerstilla att den information som tillhandahdlls icke-professionella

investerare dr littillginglig och visas i ett anvindarvinligt och ménniskolisbart format.
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(29)

Handelsplatser som underliittar handel med aktier via en orderbok med transparens fore
handel spelar en nyckelroll i prisbildningsprocessen. Detta géller sirskilt sma reglerade
marknader och tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag, nimligen sadana vars
drliga handelsvolym av aktier utgor 1 % eller mindre av den drliga handelsvolymen for
aktier i unionen (smd handelsplatser), som i allmiinhet iir det huvudsakliga
likviditetscentrumet for de virdepapper som de erbjuder for handel. De data som smd
handelsplatser bidrar med till den konsoliderade handelsinformationen spelar darfor en
mer avgdrande roll i prisbildningen for de aktier som smd handelsplatser upptar till
handel. Trots maojligheten for vissa datarapportorer att inte bidra till konsoliderad
handelsinformation dir det limpligt att bevilja de datarapportorer som beslutar att viilja
att delta i den konsoliderade handelsinformationen formansbehandling vid
vidarefordelningen av intékter som genereras av den konsoliderade handelsinformationen
for aktier och borshandlade fonder, for att hjdlpa sma handelsplatser att uppritthélla lokalt
upptagande till handel och skydda ett rikt och livskraftigt ekosystem i linje med malen for

kapitalmarknadsunionen.
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(30)

CTP for aktier och borshandlade fonder bor vidarefiordela en del av sina intikter fran
den konsoliderade handelsinformationen till vissa handelsplatser i enlighet med ett
vidarefordelningssystem baserat pa tre kriterier. Viktningen av dessa kriterier bor
specificeras genom tekniska standarder for tillsyn. For att uppmuntra smd
handelsplatser att sjilva viilja obligatorisk rapportering av data till CTP for aktier och
borshandlade fonder bor den hogsta viktningen tillimpas pd den totala arliga
handelsvolymen for sma handelsplatser. Med den ndst hogsta viktningen bor ersiittning
ges till datarapportorer som tillhandahéll inledande upptagande till handel med aktier
eller borshandlade fonder den ... [fem dr fore dagen for denna dndringsforordnings
ikrafttriidande] eller direfter. Med tanke pa det begrinsade antalet noteringar pa smd
handelsplatser bor CTP tillimpa den relevanta viktningen pd den totala arliga
handelsvolymen for sadana handelsplatser, medan CTP for andra handelsplatser bor
tillimpa den pad den handelsvolym som hiinfor sig till de aktier och borshandlade fonder
som ursprungligen togs upp till handel den ... [fem dr fore dagen for denna
dndringsforordnings ikrafttridande] eller diirefter. Med den liigsta viktningen av de tre
kriterierna bor ersdittning ges till den handel som har utforts i ett handelssystem som ger
transparens fore handel och som iir ett resultat av order som inte omfattades av ett

undantag fran kravet pa transparens fore handel.
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(1)

Andamdlsenligheten hos konsoliderad handelsinformation beror pd kvaliteten pd de
data som datarapportorerna overfor till den. For att sikerstilla en hog niva av
datakvalitet bor Esma faststilla de villkor enligt vilka CTP far tillfilligt avbryta
vidarefordelningen av intikter om CTP bevisar att en datarapportor allvarligt och
upprepade gdanger har overtriitt de datakrav som faststiills i denna forordning. Om det
konstateras att den datarapportoren uppfyllde dessa datakrav bor datarapportiren

erhalla den andel av intikterna som denna hade riitt till, plus rinta.
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(32) For att skydda marknadsaktorernas fortsatta fortroende f6r| konsoliderad
handelsinformation bor CTP regelbundet offentliggéra en rad offentliga rapporter om
uppfyllandet av sina skyldigheter enligt denna forordning, nimligen resultatstatistik och
incidentrapporter i samband med datakvalitet och datasystem. P4 grund av dessa rapporters
mycket tekniska karaktér bor rapporteringskravets innehdll, tidpunkt, format och

terminologi specificeras genom tekniska standarder for tillsyn.

(33) Kravet att handelsrapporter ska goras tillgdngliga utan avgift efter 15 minuter géller for
nédrvarande for alla handelsplatser, APA och CTP. Fér CTP hindrar detta krav den
kommersiella barkraften for en potentiell CTP eftersom vissa potentiella kunder kan
foredra att vénta pa kostnadsfria centrala marknadsdata i stillet for att bli anvéndare av
den konsoliderade handelsinformationen. Detta géller sarskilt for obligationer och OTC-
derivat som i allméinhet inte handlas ofta och for vilka data ofta behéller det mesta av sitt
virde efter 15 minuter. Aven om kravet att leverera data utan avgift efter 15 minuter bor
fortsitta att gélla for handelsplatser och APA bor det dérfor slopas for CTP for att

siikerstilla deras kommersiella bérkrafft.
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(34) Enligt artikel 28 i forordning (EU) nr 600/2014 ska OTC-derivat som omfattas av
clearingkravet handlas pa handelsplatser (handelsskyldigheten for derivat). Genom
Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2019/834!! dndrades forordning (EU)
nr 648/2012 sé att farre enheter blev foremal for krav pé clearing. Mot bakgrund av den
néra kopplingen mellan clearingkravet och handelsskyldigheten for derivat, och for att
sékerstélla storre rattslig samstammighet och forenkla den rattsliga ramen, &r det
nodvindigt och lampligt att anpassa handelsskyldigheten for derivat till clearingkravet for
derivat. Utan sadan anpassning skulle vissa smé finansiella motparter och icke-finansiella
motparter inte lingre omfattas av clearingkravet men fortfarande omfattas av

handelsskyldigheten for derivat.

11 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/834 av den 20 maj 2019 om andring av

forordning (EU) nr 648/2012 vad géller clearingkravet, ett tillfalligt upphdvande av
clearingkravet, rapporteringskraven, riskbegriansningsteknikerna for OTC-derivatkontrakt som
inte clearas av en central motpart, registreringen och tillsynen av transaktionsregister samt
kraven for transaktionsregister (EUT L 141, 28.5.2019, s. 42).

5416/24 ch/ma 37
BILAGA GIP.INST SV



(35)

Riskreduceringstjinster efter handel dr ett viktigt verktyg for riskhantering ndir det
giiller OTC-derivat. Riskreduceringstjinster efter handel bygger pd tekniska
transaktioner som dr forutbestimda, icke-prisbildande och marknadsriskneutrala och
som leder till en reducering av risken i var och en av portfiljerna.
Portfoljkompressionstjinster, som for nirvarande dr undantagna frdn skyldigheten att
utfora order pda de villkor som iir mest fordelaktiga for kunden enligt artikel 27 i direktiv
2014/65/EU (béista utforande) och transparenskray, dr en undergrupp av
riskreduceringstjinster efter handel. Mot bakgrund av deras tekniska och icke-
prisbildande karaktiir bor de transaktioner med OTC-derivat som bildas och uppriittas
till foljd av riskreduceringstjinster efter handel inte omfattas av handelsskyldigheten for
derivat. Med tanke pa att tillhandahdllare av riskreduceringstjiinster efter handel inte
majliggor for flera tredjeparters kiop- och siljintressen i finansiella instrument att
interagera bor de inte anses ha ett multilateralt system. De bor ocksd undantas frdin
kraven pd transparens fore och efter handel och pd kontroll av biista utforande.
Kommissionen bor ges befogenhet att genom delegerade akter specificera vad som utgor
riskreduceringstjinster efter handel vid tillimpning av forordning (EU) nr 600/2014 och

vilka uppgifter om transaktioner som ska registreras.
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(36)

I artikel 6a i forordning (EU) nr 648/2012 foreskrivs en mekanism for att tillfalligt upphédva
clearingkravet om de kriterier pd grundval av vilka sarskilda kategorier av OTC-derivat har
inkluderats 1 clearingkravet inte langre uppfylls eller om ett sddant tillfélligt upphdvande
anses nodvandigt for att undvika ett allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten i unionen.
Ett sadant upphévande skulle dock kunna hindra motparter fran att kunna uppfylla sina
handelsskyldigheter for derivat eftersom clearingkravet ar en forutsittning for
handelsskyldigheten for derivat. Det ar darfor nddvéndigt att faststilla att om upphdvandet
av clearingkravet skulle leda till en vdsentlig férdndring av kriterierna for
handelsskyldigheten for derivat bor det vara mgjligt att samtidigt upphiva
handelsskyldigheten for derivat for samma kategorier av OTC-derivat som omfattas av
upphévandet av clearingkravet. Esma bor ocksd kunna begdra att kommissionen
tillfilligt upphdiver handelsskyldigheten for derivat, om ett sadant upphdvande ir
nédvindigt for att undvika eller hantera negativa effekter pa likviditeten eller ett
allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten och for att sikerstilla att

finansmarknaderna i unionen fungerar korrekt.
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(37)

En sarskild upphdvandemekanism dr nddvindig for att sdkerstdlla att kommissionen snabbt
kan reagera pa betydande fordndringar i marknadsvillkoren som skulle kunna ha en
vasentlig inverkan pa handeln med derivat och motparter som deltar i sdidan handel. Om
saddana fordndringar i marknadsvillkor foreligger, och pd begéran av den behoriga
myndigheten 1 en medlemsstat, bor kommissionen kunna upphéva handelsskyldigheten for
derivat tillfalligt, oberoende av ett eventuellt upphévande av clearingkravet. Ett sddant
upphdvande av handelsskyldigheten for derivat bor vara mojligt om verksamheten i ett
vardepappersforetag i EES med en motpart utanfér EES otillborligen paverkas av
omfattningen av handelsskyldigheten for derivat och om vérdepappersforetaget fungerar
som marknadsgarant for den kategori av derivat som omfattas av handelsskyldigheten.
Fragan om 6verlappande handelsskyldigheter for derivat dr sdrskilt aktuell nir det géller
handel med motparter inom ett tredjelands jurisdiktion som tillimpar sin egen
handelsskyldighet for derivat. Ett sddant upphévande skulle ocksé hjilpa EES:s finansiella
motparter att forbli konkurrenskraftiga pé globala marknader. Vid beslut om huruvida
handelsskyldigheten ska upphévas bor kommissionen ta hénsyn till hur ett sddant

upphévande paverkar clearingkravet.
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38) Bestimmelserna om icke-diskriminerande tilltrdde for borshandlade derivat skulle kunna
gora det mindre attraktivt att investera i nya produkter eftersom konkurrenter skulle kunna
fa tilltrdde utan den initiala investeringen. Tillimpningen av det system med icke-
diskriminerande tilltrdde for borshandlade derivat som faststélls i artiklarna 35 och 36 i
forordning (EU) nr 600/2014 skulle sdledes kunna begransa investeringarna i dessa
produkter genom att ta bort incitament for reglerade marknader att skapa nya bérshandlade
derivat. Det bor darfor faststéllas att det systemet inte ska gilla for den berorda centrala
motparten eller handelsplatsen nér det géller borshandlade derivat, vilket frimjar

innovation och utveckling av borshandlade derivat i unionen.
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39)

Finansiella intermedidrer bor striva efter att uppné bésta mojliga pris och storsta mojliga
sannolikhet for utférande for transaktioner som de utfor for sina kunders réakning.
Finansiella intermedidrer bor darfor vélja handelsplats eller motpart for att utféra sina
kunders transaktioner enbart pa grundval av att uppna bésta utférande for sina kunder. Det
bor vara oforenligt med principen om bésta utforande att en finansiell intermediér, nér den
agerar for sina icke-professionella kunders riikning eller kunder som har valt att
omfattas av det regelverk for professionella kunder som avses i direktiv 2014/65/EU,
erhaller en avgift, en provision eller icke-monetir formén fran en #redje part for utforande
av order fran dessa kunder pa en viss utforandeplats eller for vidarebefordran av dessa
kunders order till ndgon tredje part for utforande av dem pd en viss utforandeplats.
Virdepappersforetag bor darfor forbjudas att ta emot sddana betalningar. Detta forbud dir
nédvindigt mot bakgrund av de behioriga myndigheternas isirgdende praxis i unionen
ndr det giller deras tillimpning och tillsyn av det krav pd bdsta utforande som faststills i
artikel 27 i direktiv 2014/65/EU. Det bor vara maojligt for en medlemsstat diir
virdepappersforetag har bedrivit sadan verksamhet fore den ...[dagen for denna
dndringsforordnings ikrafttridande] att undanta virdepappersforetag inom dess
Jjurisdiktion frdn detta forbud till och med den 30 juni 2026, om dessa
virdepappersforetag tillhandahdller sddana tjinster till kunder som har hemvist eller ir

etablerade i den medlemsstaten.
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(40)

I syfte att sikerstilla den flexibilitet som krdvs for att anpassa sig till utvecklingen pad
finansmarknaderna, och for att specificera vissa tekniska delar av forordning (EU)

nr 600/2014, bor befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i fordraget om
Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget) delegeras till kommissionen for att
anpassa troskelvirdet for volymtaket, indra villkoren for att faststilla vilka OTC-derivat
som omfattas av transparenskrav, specificera de identifierande referensuppgifter som
ska anviindas for OTC-derivat, specificera vad som utgor riskreduceringstjinster efter
handel vid tillimpning av forordning (EU) nr 600/2014 och de uppgifter om
transaktioner som ska registreras av virdepappersforetag och marknadsoperatiérer som
tillhandahaller riskreduceringstjinster efter handel, och utvidga skyldigheten att
rapportera transaktioner till AIF-forvaltare och forvaltningsbolag som tillhandahdller
investeringstjinster och investeringsverksamhet och som utfor transaktioner med
finansiella instrument. Det dr sdirskilt viktigt att kommissionen genomfor limpliga
samrdd under sitt forberedande arbete, inklusive pa expertnivd, och att dessa samrdd
genomfors i enlighet med principerna i det interinstitutionella avtalet av den 13 april
2016 om biittre lagstiftning'’. For att siikerstilla lika stor delaktighet i forberedelsen av
delegerade akter erhdller Europaparlamentet och radet alla handlingar samtidigt som
medlemsstaternas experter, och deras experter ges systematiskt tilltride till moten i

kommissionens expertgrupper som arbetar med forberedelse av delegerade akter.

2 EUTL 123, 12.5.2016,s. 1.
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(41) For att sikerstilla enhetliga villkor for genomforandet av forordning (EU) nr 600/2014,
ndr det giiller upphdivandet av derivathandelsskyldigheten for OTC-derivat, bor
kommissionen tilldelas genomforandebefogenheter. Dessa befogenheter bor utovas i

enlighet med Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 182/20117,

13 Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om
faststiillande av allmiinna regler och principer for medlemsstaternas kontroll av
kommissionens utovande av sina genomforandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, s. 13).
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(42) Kommissionen bor ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som utarbetats
av Esma med avseende pa egenskaperna hos centrala orderbécker med limiter och
handelssystem med periodiskt aterkommande auktioner, de exakta egenskaperna hos
ordningen for uppskjutet offentliggdrande for icke-aktierelaterade transaktioner,
tillhandahallande av information pa rimliga afféarsvillkor, troskelviirdet for tillimpningen
av kraven pd transparens fore handel for systematiska internhandlare och minsta
budstorlekar for systematiska internhandlare, déverforingsprotokollets kvalitet, dtgiirder
for att ta itu med felaktig handelsrapportering och genomforandestandarder niir det
giiller datakvalitet, inbegripet arrangemang for samarbete mellan datarapportiorer och
CTP och, vid behov, uppgifternas kvalitet och innehdll for driften av konsoliderad
handelsinformation, den noggrannhetsnivd med vilken affarsklockor ska synkroniseras av
handelsplatser, systematiska internhandlare, utsedda publiceringsenheter, APA och CTP,
villkoren for att koppla samman specifika transaktioner och metoderna for identifiering
av aggregerade order som leder till utforandet av en transaktion, det datum da
transaktioner och referensuppgifter senast ska rapporteras, den information som ska
limnas av de som ansoker om auktorisation som en CTP, viktningen av kriterierna for
tillimpningen av systemet for vidarefordelning av intikter, metoden for berikning av
beloppet for de intiikter som ska vidarefordelas till datarapportiorer inom ramen for det
systemet och de kriterier enligt vilka CTP tillfdlligt kan avbryta deltagandet for
datarapportirer i det systemet, samt innehdll, tidpunkt, format och terminologi for
rapporteringsskyldigheten for CTP. Kommissionen bor anta dessa tekniska standarder for
tillsyn genom delegerade akter enligt artikel 290 1 EUF-fordraget och 1 enlighet med
artiklarna 10—-14 1 forordning (EU) nr 1095/2010.
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43)

Kommissionen bor ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande
som utarbetats av Esma niir det giiller innehdllet i och formatet for den underriittelse
som ska liimnas till behoriga myndigheter av foretag som uppfyller definitionen av
systematisk internhandlare, samt standardformulir, mallar och forfaranden for
tillhandahallande av information och underriittelser om dem som anséker om
auktorisation som en CTP. Kommissionen bor anta dessa tekniska standarder for
genomforande genom genomforandeakter enligt artikel 291 i EUF-fordraget och i
enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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(44) Eftersom malen for denna forordning, ndmligen att underlitta framkomsten av
konsoliderad handelsinformation I for varje tillgdngskategori och att dndra vissa aspekter
av forordning (EU) nr 600/2014 for att forbéattra transparensen pa marknaderna for
finansiella instrument, och for att ytterligare stirka de lika spelreglerna for reglerade
marknader och systematiska internhandlare, samt forbittra den internationella
konkurrenskraften pd unionens kapitalmarknader, inte kan uppnas 1 tillracklig
utstrickning av medlemsstaterna utan i stéllet, pa grund av dess omfattning och effekter,
kan uppnés bittre pa unionsniva, bor atgarder vidtas pa unionsniva, i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med
proportionalitetsprincipen i samma artikel gar denna forordning inte utdver vad som ar

nddvéndigt for att uppna dessa mal.

45) Denna forordning stér i dverensstimmelse med de grundldggande rittigheterna och de
principer som erkénns i Europeiska unionens stadga om de grundlédggande rittigheterna, i

synnerhet ndringsfriheten och rétten till konsumentskydd.
(46) Forordning (EU) nr 600/2014 bor dirfor dndras i enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

5416/24 ch/ma 47
BILAGA GIP.INST SV



Artikel 1
Andringar av forordning (EU) nr 600/2014

Forordning (EU) nr 600/2014 ska dndras pa foljande sétt:
1. Artikel 1 ska éndras pa foljande sitt:
a) | Punkt 3 ska ersittas med foljande:

”3.  Avdelning V i denna forordning dr ocksa tillimplig pa alla finansiella och
icke-finansiella motparter som omfattas av clearingkravet enligt avdelning I1

i forordning (EU) nr 648/2012 || .
b) I Fo6ljande punkt ska inférasl :

”5b. Alla multilaterala system ska drivas antingen i1 enlighet med bestimmelserna i
avdelning II i direktiv 2014/65/EU avseende MTF-plattformar eller OTF-
plattformar eller i enlighet med bestimmelserna i avdelning I1I i samma

direktiv avseende reglerade marknader.

Systematiska internhandlare ska drivas i enlighet med avdelning III i denna

forordning.

Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 23 och 28 ska alla
viardepappersforetag som genomfor transaktioner med finansiella instrument
som inte genomfors vid multilaterala system eller systematiska internhandlare

folja artiklarna 20 och 21 I J
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¢)  Punkterna 6, 7 och 8 ska ersiittas med foljande:
¥6. Artiklarna 8, 8a, 8b, 10 och 21 ska inte tillimpas pad reglerade marknader,
marknadsoperatirer och viirdepappersforetag med avseende pad en
transaktion som ingdtts av en medlem i Europeiska centralbankssystemet

(ECBS), om den medlemmen i forviig har underriittat sin motpart om att

transaktionen dr undantagen och om ndgot av foljande giiller:

a) medlemmen i ECBS ir medlem i Eurosystemet i enlighet med kapitel
1V i protokoll nr 4 om stadgan for Europeiska centralbankssystemet
och Europeiska centralbanken, fogat till fordraget om Europeiska
unionen och EUF-fordraget, med undantag for artikel 24 i den
stadgan,

b) medlemmen i ECBS ir inte medlem i Eurosystemet och transaktionen
genomfors inom ramen for ECBS-medlemmens penning- eller
valutapolitik, inbegripet transaktioner for att inneha eller forvalta
officiella valutareserver, som ECBS-medlemmen har laglig ritt att
genomfora, eller

¢) transaktionen genomfors inom ramen for en politik for finansiell
stabilitet som denna ECBS-medlem har laglig rdtt att genomfora.
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Punkt 6 ska inte tillimpas pd transaktioner som genomfors av en
ECBS-medlem som inte dr medlem i Eurosystemet, inom ramen for denna

medlems investeringsverksamhet.

Esma ska i nira samarbete med ECBS utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera de penning-, valuta- och
finansstabilitetspolitiska transaktioner samt de typer av transaktioner som
punkterna 6 och 7 dr tillimpliga pa med avseende pd de ECBS-medlemmar

som inte iir medlemmar i Eurosystemet.

Esma ska liigga fram dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn for
kommissionen senast den ... [24 mdnader frin dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom 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.”
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2. Artikel 2.1 ska dndras pa foljande sétt:
a) Foljande led ska inforas:

”8a. tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag: en tillvixtmarknad for sma
och medelstora foretag enligt definitionen i artikel 4.1.12 1 direktiv

2014/65/EU.”
b)  Led 11 ska ersittas med foljande:

”11. multilateralt system: ett system eller en facilitet dér flera tredjeparters kdp- och

sdljintressen 1 finansiella instrument kan interagera.”
c) Foljande ledl ska inforas:

”16a. utsedd publiceringsenhet: ett viirdepappersforetag som ansvarar for att
offentliggora transaktioner genom ett godkiint publiceringsarrangemang

(APA) i enlighet med artiklarna 20.1 och 21.1.”
d) Led 17 ska ersiittas med foljande:
”17. likvid marknad:
a) vid tillimpningen av artiklarna 9, 11 och 11a:

i) ndr det giiller obligationer, en marknad dir det stindigt finns
beredda och villiga kopare och siiljare, dir marknaden bedoms

utifrdn obligationens emissionsstorlek.
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ndr det giiller andra finansiella instrument eller kategorier av
finansiella instrument in dem som avses i led i, en marknad pd
vilken det stindigt finns tillgingliga och villiga kopare och
siljare, dir marknaden bedoms i enlighet med foljande kriterier,
med beaktande av de specifika marknadsstrukturerna for det
sdrskilda finansiella instrumentet eller den siirskilda kategorin av

finansiella instrument:

— den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och
transaktionsstorleken under ett antal
marknadsforhallanden, med beaktande av produkternas art

och livscykel inom kategorin av finansiella instrument,

— antalet och typen av marknadsaktorer, inbegripet
forhdllandet mellan antalet marknadsaktorer och antalet
finansiella instrument som handlas nir det giiller en viss

produkt,
- den genomsnittliga storleken pd spreadar, om uppgift finns,

- emissionens storlek, i forekommande fall.
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b) vid tillimpningen av artiklarna 4, 5 och 14, en marknad for ett
finansiellt instrument som handlas dagligen, dir marknaden bedoms i

enlighet med foljande kriterier:
i) det finansiella instrumentets borsviirde,

ii)  det genomsnittliga dagliga antalet transaktioner med det

finansiella instrumentet,

iii) den genomsnittliga dagliga omsdttningen for det finansiella

instrumentet.”
e) Foljande punkt ska inforas:

”32a. OTC-derivat: OTC-derivat enligt definitionen i artikel 2.1.7 i forordning
(EU) nr 648/2012.”

) Led 35 ska ersittas med foljande:

”35. tillhandahallare av konsoliderad handelsinformation eller CTP: en person som
auktoriserats 1 enlighet med avdelning IVa kapitel 1 1 denna foérordning for att
tillhandahalla tjénsten att samla in data frén handelsplatser och APA, och
konsolidera dessa data 1 ett kontinuerligt elektroniskt realtidsinformationsflode

som tillhandahéller centrala marknadsdata och regulatoriska data.”
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g) Foljande led ska inférasl :
”36b. centrala marknadsdata:
a) samtliga foljande data om en viss aktie eller ETF vid en given
tidsstimpel.:

1)  For kontinuerliga orderbicker, det europeiska bésta kop- och
sdljbudet med motsvarande volym.

ii)  For handelssystem med auktioner, det pris till vilket
handelsalgoritmen bdst skulle tillgodoses och den volym som
deltagarna i systemet potentiellt skulle kunna utfora till det priset.

iii)  Det transaktionspris och den transaktionsvolym som utfors till det
I priset.

iv)  For transaktioner, typen av handelssystem och tillimpliga
undantag och uppskjutanden.

v)  Med undantag for den information som avses i leden i och ii, den
MIC-kod som entydigt identifierar handelsplatsen och, for andra
utforandeplatser, den identifieringskod som identifierar typen av
utforandeplats.

vi) Den standardiserade instrumentidentifierare som géller pa olika
utforandeplatser.
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vii) Tidsstimpelinformation om foljande, beroende pd vad som dr

tillampligt.

- Utforandet av transaktionen och eventuella dndringar av

detta.
— Inforandet av de biista kop- och siljbuden i orderboken.

- Uppgifter om priser eller volymer i ett handelssystem med

auktioner.

— Handelsplatsernas offentliggorande av de uppgifter som

anges i forsta, andra och tredje strecksatserna.
— Spridning av centrala marknadsdata I .

I b) samtliga foljande data om en viss obligation eller ett visst OTC-derivat

vid en given tidsstimpel.

i)  Det transaktionspris och den kvantitet eller storlek som utfors till

det ] priset.

i1)  Den MIC-kod som entydigt identifierar handelsplatsen och, for

andra utforandeplatser, den identifieringskod som identifierar

typen av utforandeplats.

1)  For obligationer, den standardiserade instrumentidentifierare som

giller pa alla utforandeplatser.

iv)  For OTC-derivat, de identifierande referensuppgifter som avses i

artikel 27.1 andra stycket.
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v)  Tidsstimpelinformation om foljande:

- Utforandet av transaktionen och eventuella dndringar av

detta.
— Handelsplatsernas offentliggorande av transaktionen.
— Spridning av centrala rnarknadsdatal .
vi)  Typ av handelssystem och tillimpliga undantag och uppskjutanden.

36¢. regulatoriska data: data om statusen for system som matchar order i finansiella
instrument och data som ror handelsstatus for enskilda finansiella

instrument. ”
3. Artikel 4 ska dndras pa foljande sitt:
a)  Ipunkt I b ska led i erséttas med foljande:

”i)  Genomfors till en kurs som faller inom det aktuella volymvigda intervallet
(spread) mellan kiop- och siiljkurs i orderboken eller ligger inom intervallet
mellan marknadsgaranternas kop- och siljbud pd den handelsplats som

driver systemet.”
b) I punkt 6 forsta stycket ska led a ersiittas med foljande:

“a) De nirmare uppgifter om data fore handel, kop- och siljbud eller utsedda
marknadsgaranters bud och det orderdjup vid dessa priser som ska
offentliggoras for varje berord kategori av finansiella instrument i enlighet
med artikel 3.1, med beaktande av den nédvindiga anpassningen for olika

typer av handelssystem i enlighet med vad som anges i artikel 3.2.”
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4. Artikel 5 ska éndras pa foljande sitt:

a)

b)

c)

d)

Titeln ska ersittas med foljande:

”I Volymtak”.

Punkt 1 ska ersittas med foljande:

9’1.

Handelsplatser ska avbryta sin anvindning av def undantag som avses 1 artikel
4.1 al om den andel av handeln med ett finansiellt instrument i unionen som
utfors enligt detta undantag overstiger 7 % av den totala volymen av handeln
med det finansiella instrumentet i unionen. Handelsplatserna ska grunda sitt
beslut att tillfalligt upphéva anvéndningen av detta undantag pa de data som
Esma offentliggjort i enlighet med punkt 4 i den hér artikeln och ska fatta ett
sadant beslut inom tv4 arbetsdagar efter offentliggérandet av dessa data och

under en period av fre manader.”

Punkterna 2 och 3 ska utga:

Punkt 4 ska erséttas med foljande:

4.

Esma ska inom sju arbetsdagar efter utgangen av mars, juni, september och
december varje kalenderar offentliggora I den totala handelsvolymen i
unionen per finansiellt instrument under de foregdende tolv manaderna, den
procentandel av handeln med ett finansiellt instrument som genomforts 1
unionen enligt def undantag som avses i artikel 4.1 a och I den metod som
anvénds for att hirleda dessa procentandelar av handeln med varje finansiellt

instrument.”
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e)

f)

Punkterna 5 och 6 ska utga.

Punkterna 7, 8 och 9 ska erséttas med foljande:

”7.

For att sdkerstdlla en tillforlitlig grund for att 6vervaka den handel som sker
enligt def undantag som avses i artikel 4.1 a I och for att avgdra om den
begransning som avses i punkt 1 har 6verskridits ska operatorer av
handelsplatser ha system och forfaranden inrdttade som gor det mojligt att
identifiera alla transaktioner som har genomforts pa deras handelsplats enligt

detta undantag.

Perioden for Esmas offentliggérande av handelsdata, och for vilken handel
med ett finansiellt instrument enligt undantaget ska overvakas, ska inledas
den... [18 mdnader frdn dagen for denna dndringsforordnings

ikrafttridande].

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar
vilken metod, inbegripet anmdlan av transaktioner, Esma anviinder for att
sammanstiilla, berikna och offentliggora transaktionsdata, i enlighet med
punkt 4, i syfte att limna korrekta mditningar av den totala handelsvolymen
per finansiellt instrument och de procentandelar handel som anvinder

undantaget i unionen.
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10.

Esma ska overliimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [tolv mdnader fran dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att
anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet

med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Senast den ... [42 mdnader fran dagen for denna dndringsforordnings
ikrafttridande], och direfter varje dr, ska Esma till kommissionen
overlimna en rapport med en bedomning av det troskelvirde for volymtak
som anges i punkt 1, med beaktande av finansiell stabilitet, internationell
biista praxis, unionsforetagens konkurrenskraft, marknadspdverkans storlek

och prisbildningsprocessens effektivitet.

Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med
artikel 50 for att iindra denna forordning genom att iindra det troskelviirde
Jor volymtak som anges i punkt 1 i denna artikel. Vid tillimpningen av detta
stycke ska kommissionen beakta Esmas rapport som avses i forsta stycket i
denna punkt, den internationella utvecklingen samt de standarder som

overenskommits pd unionsnivd eller internationell nivd.”
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5. Artikel 8 ska dindras pa foljande sitt:

a) Titeln ska ersiittas med foljande:

”Krav pd transparens fore handel pa handelsplatser for obligationer,

strukturerade finansiella produkter och utslippsrdtter”

b) Punkterna 1 och 2 ska ersiittas med foljande:

,’1.

Ndr marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en
handelsplats tilliimpar en central limitorderbok eller ett handelssystem med
periodiskt aterkommande auktioner ska de offentliggora aktuella kop- och
siljbud och orderdjupet vid dessa priser som visas i deras system for
obligationer, strukturerade finansiella produkter och utslippsriitter. Dessa
marknadsoperatorer och virdepappersforetag ska under den tid da
marknaderna normalt iir oppna kontinuerligt offentliggira den

informationen.

De transparenskrav som avses i punkt 1 ska anpassas till olika typer av

handelssystem.”

¢) Punkterna 3 och 4 ska utga.
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6. Foljande artiklar ska inforas:

YArtikel 8a

Krav pd transparens fore handel pd handelsplatser nir det giiller derivat

Ndr marknadsoperatorer som driver en reglerad marknad tilliimpar en central
limitorderbok eller ett handelssystem med periodiskt dterkommande auktioner ska
de offentliggora aktuella kop- och sdiljbud och orderdjupet vid dessa priser som
visas i deras system for borshandlade derivat. Dessa marknadsoperatiorer ska
under den tid di marknaderna normalt dr dppna kontinuerligt offentliggora den

informationen.

Ndr marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en MTF- eller OTF-
plattform tillimpar en central limitorderbok eller ett handelssystem med periodiskt
dterkommande auktioner ska de offentliggira aktuella kop- och siljbud och
orderdjupet vid dessa priser som visas i deras system for OTC-derivat som dr

denominerade i euro, japanska yen, US-dollar eller brittiska pund och som

a)  omfattas av clearingkravet enligt avdelning II i forordning (EU)
nr 648/2012, clearas centralt och, nir det giller riintederivat, har en

avtalsenlig loptid pd 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15, 20, 25 eller 30 dr,
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b)  dr kreditswappar med ett namn som hdnvisar till en global systemviktig bank

och som clearas centralt, eller

¢)  dr kreditswappar som hinvisar till ett index som omfattar globala

systemviktiga banker och som clearas centralt.

Dessa marknadsoperatirer och viirdepappersforetag ska under den tid da

marknaderna normalt iir oppna kontinuerligt offentliggora den informationen.

3. De transparenskrav som avses i punkterna 1 och 2 ska anpassas for olika typer av
handelssystem.
4.  Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 50
Jor att dindra punkt 2 forsta stycket i den hiir artikeln ndr det giiller OTC-derivat
som omfattas av transparenskraven i det stycket mot bakgrund av
marknadsutvecklingen.
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Artikel 8b

Krav pd transparens fore handel pa handelsplatser niir det giiller paketorder

1.  Nir marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats
tillimpar en central limitorderbok eller ett handelssystem med periodiskt
dterkommande auktioner ska de offentliggira aktuella kop- och siljbud och
orderdjupet vid dessa priser som visas i deras system for paketorder som bestdr av
obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsliippsriitter eller derivat.
Dessa marknadsoperatirer och viirdepappersforetag ska under den tid da
marknaderna normalt iir 6ppna kontinuerligt offentliggora denna information.

2. De transparenskrav som avses i punkt 1 ska anpassas till olika typer av

handelssystem.

7. Artikel 9 ska dndras pa foljande sitt:
a)  Titeln ska ersiittas med foljande:

”Undantag for obligationer, strukturerade finansiella produkter, utslippsriitter,

derivat och paketorder”.
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b)

Punkt 1 ska dndras pa foljande siitt:
(i) Inledningen ska ersiittas med foljande:

”Behoriga myndigheter ska kunna ge marknadsoperatorer och
virdepappersforetag som driver en handelsplats undantag fran kravet att

offentliggora den information som avses i artiklarna 8.1, 8a.1, 8a.2 och 8b.1

f‘o'r »
ii) Led b ska utga.
iii) Led c ska ersittas med foljande:

”c) OTC-derivat som inte omfattas av den handelsskyldighet som avses i
artikel 28 och for vilka det inte finns ndgon likvid marknad, och andra

finansiella instrument for vilka det inte finns ndagon likvid marknad.”

iv) 1led e ska led iii utgd.

¢)  Punkt 2a ska ersiittas med foljande:
”2a. Behériga myndigheter ska kunna medge undantag fran det krav som avses i
artikel 8b.1 for varje enskild komponent i en paketorder.”
5416/24 ch/ma 64
BILAGA GIP.INST SV



d)

I punkt 3 ska forsta stycket ersiittas med foljande:

Behoriga myndigheter fdr, antingen pad eget initiativ eller pa begiran av andra
behoriga myndigheter eller Esma, dterkalla ett undantag som beviljats enligt punkt
1 om de konstaterar att undantaget anviinds pa ett siitt som avviker frdn dess
ursprungliga syfte eller om de anser att undantaget anviinds for att kringgd de

krav som faststiills i denna artikel.”
Punkt 4 ska dndras pa foljande siitt:
i) Forsta stycket ska ersiittas med foljande:

”Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen éver en eller flera
handelsplatser diir en kategori av obligationer, strukturerade finansiella
produkter, utslippsridtter eller derivat handlas far, om likviditeten for den
kategorin av finansiella instrument understiger ett specificerat troskelviirde,
tillfiilligt upphdiva de skyldigheter som avses i artikel 8. Det specificerade
troskelviirdet ska faststillas pa grundval av objektiva kriterier som dr
specifika for marknaden for det berorda finansiella instrumentet.
Meddelandet om ett sdadant tillfiilligt upphdvande ska offentliggiras pd den
berérda behoriga myndighetens webbplats och meddelas Esma. Esma ska

offentliggira detta tillfiilliga upphdvande pd sin webbplats.”
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ii)  Tredje stycket ska ersiittas med foljande:

”Innan de skyldigheter som avses i artikel 8 upphdvs eller ett tillfiilligt
upphdivande fornyas ska den relevanta behoriga myndigheten underriitta
Esma om sin avsikt och ge en forklaring. Esma ska sd snart som maojligt avge
ett yttrande till den behoriga myndigheten om huruvida Esma anser att det
tillfilliga upphdvandet eller fornyandet av det tillfilliga upphdvandet dr

beriittigat i enlighet med forsta och andra styckena i denna punkt.”

) Punkt 5 ska dindras pad foljande sitt:
i) Forsta stycket ska dndras pa foljande siitt:
- Led b ska ersiittas med foljande:
”b) De kop- och siljbud och det orderdjup vid dessa priser som ska

offentliggiras for varje berord kategori av finansiella instrument
i enlighet med artiklarna 8.1, 8a.1, 8a.2 och 8b.1, med beaktande
av den nodvindiga anpassningen for olika typer av
handelssystem i enlighet med vad som anges i artiklarna 8.2, 8a.3
och 8b.2.”

5416/24 ch/ma 66

BILAGA GIP.INST SV



—  Led d ska utga.
- Foljande led ska liggas till:

”f)  Egenskaperna hos centrala orderbocker med limiter och

handelssystem med periodiskt dterkommande auktioner.”
Andra och tredje styckena ska ersiittas med foljande:

YEsma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [tolv manader frdan dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom 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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8. Artikel 10 ska ersiittas med foljande:

YArtikel 10

Krav pd transparens efter handel pa handelsplatser niir det giiller obligationer,

strukturerade finansiella produkter, utslippsriitter och derivat

Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats ska
offentliggora pris, volym och tidpunkt for de transaktioner som avser obligationer,
strukturerade finansiella produkter och utslippsriitter som handlas pd en
handelsplats. Dessa krav ska ocksd tillimpas pa transaktioner som avser
borshandlade derivat och OTC-derivat enligt artikel 8a.2. Marknadsoperatorer och
virdepappersforetag som driver en handelsplats ska offentliggora alla uppgifter

som ror sddana transaktioner sd ndra realtid som det iir tekniskt majligt.

Marknadsoperatiorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats ska pa
rimliga affirsvillkor och pa icke-diskriminerande grunder ge tilltride till sina
arrangemang for att offentliggora informationen enligt punkt 1 i denna artikel for
virdepappersforetag som enligt artikel 21 iir skyldiga att offentliggora uppgifter
om sina transaktioner med obligationer, strukturerade finansiella produkter,

utslappsritter och OTC-derivat enligt artikel 8a.2.
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3. Information om en pakettransaktion ska goras tillginglig for varje komponent sd
ndira realtid som det dir tekniskt mojligt, med beaktande av behovet att tilldela
priser till enskilda finansiella instrument, och ska innehdlla en flagga som anger

att komponenten tillhor ett paket.

Om en komponent i pakettransaktionen uppfyller kraven for uppskjutet
offentliggorande enligt artikel 11 eller 11a ska information om den komponenten

offentliggiras efter det att uppskjutandeperioden for transaktionen lopt ut.”

9. Artikel 11 ska éndras pad foljande siitt:

a) Titeln ska ersittas med foljande:

”Uppskjutet offentliggorande ndr det giiller obligationer, strukturerade finansiella

produkter eller utsliippsriitter”

b) Punkt 1 ska ersiittas med foljande:

”1.  Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats fair
skjuta upp offentliggorandet av uppgifter om transaktioner som avser
obligationer, strukturerade finansiella produkter eller utslippsridtter som

handlas pd en handelsplats, inbegripet pris och volym, i enlighet med denna

artikel.
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la.

Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats

ska tydligt informera marknadsaktorer och allminheten om arrangemangen

for uppskjutet offentliggorande. Esma ska dévervaka hur dessa arrangemang

tillimpas och vartannat dr ligga fram en rapport for kommissionen om hur

de anviinds i praktiken.

Arrangemangen for uppskjutet offentliggorande ndr det giiller obligationer

eller kategorier av obligationer ska organiseras enligt foljande fem

kategorier:

)

b)

¢

d)

e

Kategori 1: Transaktioner av medelstor storlek i ett finansiellt

instrument for vilket det finns en likvid marknad.

Kategori 2: Transaktioner av medelstor storlek i ett finansiellt

instrument for vilket det inte finns en likvid marknad.

Kategori 3: Transaktioner av stor storlek i ett finansiellt instrument for

vilket det finns en likvid marknad.

Kategori 4: Transaktioner av stor storlek i ett finansiellt instrument for

vilket det inte finns en likvid marknad.

Kategori 5: Transaktioner av mycket stor storlek.

Ndr uppskjutandeperioden loper ut ska samtliga uppgifter for varje enskild

transaktion offentliggoras.
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9

1b.

Arrangemangen for uppskjutet offentliggorande niir det giller strukturerade
finansiella produkter eller utslippsriitter, eller kategorier av dessa, som
handlas pd en handelsplats ska organiseras i enlighet med de tekniska

standarder for tillsyn som avses i punkt 4 g.

Ndr uppskjutandeperioden loper ut ska samtliga uppgifter for varje enskild

transaktion offentliggoras.”

Punkterna 2, 3 och 4 ska ersdttas med foljande:

» 2.

Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen éver en eller flera
handelsplatser diir en kategori av obligationer, strukturerade finansiella
produkter eller utslippsriitter handlas far, om likviditeten for den kategorin
av finansiella instrument understiger det troskelvirde som faststills i
enlighet med den metod som avses i artikel 9.5 a, tillfiilligt upphdiva de
skyldigheter som avses i artikel 10. Detta troskelvirde ska faststillas pd
grundval av objektiva kriterier som dr specifika for marknaden for det

berorda finansiella instrumentet.

Ett sadant tillfilligt upphdivande ska offentliggoras pd den berorda behoriga
myndighetens webbplats och meddelas Esma. Esma ska offentliggora detta
tillfilliga upphdvande pd sin webbplats.
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Esma far i en krissituation, sdsom en betydande negativ effekt pd likviditeten
for en kategori av obligationer, strukturerade finansiella produkter eller
utsliippsriitter som handlas i unionen, forlinga de liingsta
uppskjutandeperioder som faststillts i enlighet med de tekniska standarder
for tillsyn som antagits i enlighet med punkt 4 f och g. Innan beslut fattas om
en sdadan forlingning ska Esma samrdada med varje behorig myndighet som
ansvarar for tillsynen over en eller flera handelsplatser diir denna kategori
av obligationer, strukturerade finansiella produkter eller utslippsriitter

handlas. En sddan forlingning ska offentliggoras pa Esmas webbplats.

Det tillfilliga upphdivande som avses i forsta stycket eller den forlingning
som avses i tredje stycket ska gilla en inledande period pa hogst tre mdanader
riknat frdan dagen for dess offentliggorande pad den berorda behériga
myndighetens eller Esmas webbplats. Detta tillfilliga upphdvande eller
denna forlingning far fornyas med ytterligare perioder pa hogst tre mdanader
dt gangen om skidlen for det tillfilliga upphdivandet eller forlingningen

kvarstar.
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Innan den berérda behoriga myndigheten tillfilligt upphdver eller fornyar
det tillfiilliga upphdvande som avses i forsta stycket ska den underriitta Esma
om sin avsikt och ge en forklaring. Esma ska sd snart som mdajligt avge ett
yttrande till den behoriga myndigheten om huruvida Esma anser att det
tillfilliga upphdivandet eller fornyandet av det tillfiilliga upphdvandet ir
beriittigat i enlighet med forsta och fjiirde styckena.

Utover det uppskjutna offentliggorande som avses i punkt 1 far den behoriga
myndigheten i en medlemsstat, ndr det giller statspapper som emitterats av

den medlemsstaten eller kategorier av statspapper, tillita

a)  att uppgifter om en enskild transaktions volym inte offentliggiors under

en forlingd period pa hogst sex mdnader, eller

b)  att uppgifter om flera transaktioner offentliggors i aggregerad form

under en forlingd period pd hogst sex mdanader.

Niir det giiller transaktioner med statspapper som inte emitterats av en

medlemsstat ska beslut i enlighet med forsta stycket fattas av Esma.
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Esma ska pd sin webbplats offentliggora forteckningen over uppskjutanden
som dr tillatna enligt forsta och andra styckena. Esma ska overvaka hur
beslut som fattas enligt forsta och andra styckena tillimpas och vartannat ar
ligga fram en drlig rapport for kommissionen om hur de anviinds i

praktiken.

Nar uppskjutandeperioden loper ut ska samtliga uppgifter om

transaktionerna pd individuell basis offentliggoras.

Esma ska, efter samrdd med den expertgrupp med berérda parter som
inrdttats enligt artikel 22b.2, utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn for att precisera foljande, pd ett sadant siitt att den information som

krivs enligt denna artikel och artikel 27g kan offentliggoras:

a)  De uppgifter om transaktioner som virdepappersforetag och
marknadsoperatorer ska offentliggora for varje kategori av finansiella
instrument i enlighet med punkt 1 i denna artikel, inbegripet
identifieringskoder for de olika typer av transaktioner som
offentliggors enligt artiklarna 10.1 och 21.1, diir dtskillnad ska goras
mellan dem som bestims av faktorer som i forsta hand har samband
med viirderingen av de finansiella instrumenten och dem som bestims

av andra faktorer.
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b)

d)

Den tidsgriins som anses uppfylla kravet pa offentliggorande sd nira
realtid som det iir tekniskt maojligt, inbegripet niir transaktioner utfors

utanfor marknadernas normala oppettider.

For vilka strukturerade finansiella produkter eller utslippsridtter som
handlas pd en handelsplats, eller kategorier diirav, det finns en likvid

marknad.

Vad som utgor en likvid och illikvid marknad for obligationer, eller
kategorier dirav, uttryckt som troskelvirden som faststills utifrin

emissionsstorleken pd dessa obligationer.

For en likvid eller illikvid obligation, eller for en kategori av dessa, vad
som utgor en transaktion av medelstor, av stor och av mycket stor
storlek, enligt vad som avses i punkt la i denna artikel, pda grundval av
en kvantitativ och kvalitativ analys och med beaktande av kriterierna i

artikel 2.1.17 a och, i tillimpliga fall, andra relevanta kriterier.

Niir det giller obligationer, eller kategorier av obligationer, de
uppskjutandeperioder for pris och volym som giiller for var och en av
de fem kategorier som anges i punkt 1a, med tillimpning av foljande

lingsta tidsperioder:

i) For transaktioner i kategori 1: ett uppskjutande av priset och ett

uppskjutande av volymen pd hogst 15 minuter.
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iii)

iv)

For transaktioner i kategori 2: ett uppskjutande av priset och ett
uppskjutande av volymen som inte éverskrider slutet av

handelsdagen.

For transaktioner i kategori 3: ett uppskjutande av priset som inte
overskrider slutet av den forsta handelsdagen efter
transaktionsdagen och ett uppskjutande av volymen pd hogst en

vecka efter transaktionsdagen.

For transaktioner i kategori 4: ett uppskjutande av priset som inte
overskrider slutet av den andra handelsdagen efter
transaktionsdagen och ett uppskjutande av volymen pd héogst tvd

veckor efter transaktionsdagen.

For transaktioner i kategori 5: ett uppskjutande av priset och ett
uppskjutande av volymen pad hogst fyra veckor efter

transaktionsdagen.

Arrangemangen for uppskjutet offentliggorande ndr det giiller

strukturerade finansiella produkter och utslippsriitter, eller kategorier

av dessa, pd grundval av en kvantitativ och kvalitativ analys och med

beaktande av kriterierna i artikel 2.1.17 a och, i tillimpliga fall, andra

relevanta kriterier.
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h)  Nar det giller statspapper, eller kategorier av statspapper, de kriterier
som ska tillimpas vid faststillandet av storleken pa eller typen av
transaktion med sddana instrument for vilka beslut kan fattas enligt

punkt 3.

For var och en av de kategorier som anges i punkt 1a ska Esma regelbundet
uppdatera de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket i denna punkt for att justera den tillimpliga uppskjutandeperioden i
syfte att gradvis minska den ndr sd dr limpligt. Senast ett ar efter det att de
kortare uppskjutandeperioderna har blivit tillimpliga ska Esma genomfora
en kvantitativ och kvalitativ analys i syfte att bedoma effekterna av de kortare
perioderna. I forekommande fall ska Esma anvinda de uppgifter for
transparens efter handel som sprids av CTP for detta indamdl. Om det
uppstdr negativa effekter pa de finansiella instrumenten ska Esma uppdatera
de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket f'i
denna punkt for att dter forlinga uppskjutandeperioden till foregdende

grans.
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Esma ska overliimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket till kommissionen senast den ... [nio mdnader frdan dagen for

denna dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom 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.”
10. Foljande artikel ska inforas:

YArtikel 11a
Uppskjutet offentliggorande niir det giiller derivat

1.  Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats far
skjuta upp offentliggorandet av uppgifter om transaktioner som avser
borshandlade derivat och OTC-derivat enligt artikel 8a.2, inbegripet pris och

volym, i enlighet med denna artikel.

Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats ska
tydligt informera marknadsaktorer och allminheten om arrangemangen for
uppskjutet offentliggorande. Esma ska overvaka hur de arrangemangen tillimpas
och vartannat ar ligga fram en rapport for kommissionen om hur de anvinds i

praktiken.
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Arrangemangen for uppskjutet offentliggorande niir det giiller borshandlade

derivat eller OTC-derivat enligt artikel 8a.2, eller kategorier av dessa, ska

organiseras enligt foljande fem kategorier:

a)

b)

d)

e

Kategori 1: Transaktioner av medelstor storlek i ett finansiellt instrument for

vilket det finns en likvid marknad.

Kategori 2: Transaktioner av medelstor storlek i ett finansiellt instrument for

vilket det inte finns en likvid marknad.

Kategori 3: Transaktioner av stor storlek i ett finansiellt instrument for vilket

det finns en likvid marknad.

Kategori 4: Transaktioner ay stor storlek i ett finansiellt instrument for vilket

det inte finns en likvid marknad.

Kategori 5: Transaktioner av mycket stor storlek.

Ndr uppskjutandeperioden loper ut ska samtliga uppgifter om varje enskild

transaktion offentliggoras.
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Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen éver en eller flera
handelsplatser dir en kategori av borshandlade derivat eller OTC-derivat som
avses i artikel 8a.2 handlas far, om likviditeten for den kategorin av finansiella
instrument understiger det troskelvirde som faststills i enlighet med den metod
som avses i artikel 9.5 a, tillfilligt upphdiiva de skyldigheter som avses i artikel 10.
Detta triskelvirde ska faststillas pa grundval av objektiva kriterier som dr

specifika for marknaden for det berorda finansiella instrumentet.

Ett sadant tillfilligt upphdivande ska offentliggoras pd den berorda behoriga
myndighetens webbplats och meddelas Esma. Esma ska offentliggora detta
tillfilliga upphdvande pd sin webbplats.

Esma far i en krissituation, sdsom en betydande negativ effekt pa likviditeten for
en kategori av borshandlade derivat eller OTC-derivat enligt artikel 8a.2 som
handlas i unionen, forlinga de lingsta uppskjutandeperioder som faststillts i
enlighet med de tekniska standarder for tillsyn som antagits enligt punkt 3 e i
denna artikel. Innan beslut fattas om en sdadan forlingning ska Esma samrdda
med varje behorig myndighet som ansvarar for tillsynen éver en eller flera
handelsplatser diir denna kategori av borshandlade derivat eller OTC-derivat
enligt artikel 8a.2 handlas. En sddan forlingning ska offentliggoras pa Esmas
webbplats.
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Det tillfilliga upphdivande som avses i forsta stycket eller den forlingning som
avses i tredje stycket ska giilla en inledande period pa hogst tre manader riknat
firan dagen for dess offentliggorande pa den berorda behoriga myndighetens eller
Esmas webbplats. Detta tillfilliga upphdvande eller denna forlingning far fornyas
med ytterligare perioder pda hogst tre mdnader dt gangen om skilen for det

tillfillliga upphiivandet eller forlingningen kvarstdr.

Innan den berorda behoriga myndigheten tillfiilligt upphdver eller fornyar det
tillfilliga upphdiivande som avses i forsta stycket ska den underritta Esma om sin
avsikt och ge en forklaring. Esma ska sda snart som mdajligt avge ett yttrande till den
behoriga myndigheten om huruvida Esma anser att det tillfilliga upphdvandet
eller fornyandet av det tillfiilliga upphdvandet dr beridttigat i enlighet med forsta

och fjiirde styckena.

3. Esma ska, efter samrdd med den expertgrupp med berorda parter som inriittats
enligt artikel 22b.2, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn pa ett
sddant siitt att den information som krdivs enligt denna artikel och artikel 27g kan
offentliggoras, for att precisera foljande:
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b)

d)

De uppgifter om transaktioner som virdepappersforetag och
marknadsoperatorer ska offentliggora for varje kategori av derivat i enlighet
med punkt 1 i denna artikel, inbegripet identifieringskoder for de olika typer
av transaktioner som offentliggors enligt artiklarna 10.1 och 21.1, dir
dtskillnad ska goras mellan dem som bestims av faktorer som i forsta hand
har samband med viirderingen av derivaten och dem som bestiims av andra

faktorer.

Den tidsgriins som anses uppfylla kravet pd offentliggorande sd niira realtid
som det iir tekniskt maojligt, inbegripet niir transaktioner utfors utanfor

marknadernas normala oppettider.
For vilka derivat, eller kategorier diirav, det finns en likvid marknad.

For likvida eller illikvida derivat, eller for en kategori av dessa, vad som
utgor en transaktion av medelstor, av stor och av mycket stor storlek, enligt
vad som avses i punkt 1 tredje stycket i denna artikel, pd grundval av en
kvantitativ och kvalitativ analys och med beaktande av kriterierna i

artikel 2.1.17 a och, i tillimpliga fall, andra relevanta kriterier.

De uppskjutandeperioder for pris och volym som giller for var och en av de
fem kategorier som anges i punkt 1 tredje stycket i denna artikel, pd grundval
av en kvantitativ och kvalitativ analys och med beaktande av kriterierna i

artikel 2.1.17 a och, i tillimpliga fall, andra relevanta kriterier.
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For var och en av de kategorier som anges i punkt 1 tredje stycket i denna artikel
ska Esma regelbundet uppdatera de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket f'i denna punkt for att justera den tillimpliga
uppskjutandeperioden i syfte att gradvis minska den niir sad dr limpligt. Senast ett
dar efter det att de kortare uppskjutandeperioderna har blivit tillimpliga ska Esma
genomfora en kvantitativ och kvalitativ analys i syfte att bedoma effekterna av de
kortare perioderna. I forekommande fall ska Esma anvinda de transparensdata
efter handel som sprids av CTP for detta indamdl. Om det uppstdr negativa
effekter pa de finansiella instrumenten ska Esma uppdatera de forslag till tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket led e i denna punkt for att dter

forliinga uppskjutandeperioden till foregdende griins.

Esma ska overliimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket till kommissionen senast den ... [18 manader fran dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom 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.
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Esma ska se over de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta och andra
styckena tillsammans med den expertgrupp med berérda parter som inrdttats enligt
artikel 22b.2 och dindra dem for att ta hinsyn till eventuella visentliga dndringar i
anpassningen av uppskjutandeperioderna for pris och volym enligt forsta stycket e

och andra stycket i denna punkt.”
11. 1 artikel 12 ska punkt 1 ersittas med foljande:

1.  Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats ska gora
de uppgifter som avses i artiklarna 3, 4 och 6—11a tillgingliga for allminheten

genom att erbjuda transparensdata fore och efter handel separat.”
12. Artikel 13 ska ersdittas med foljande:

YArtikel 13
Skyldighet att tillgiingliggora data fore och efter handel pa rimliga affiirsvillkor

1.  Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats, APA,
CTP och systematiska internhandlare ska gora de uppgifter som offentliggjorts i
enlighet med artiklarna 3, 4, 6—11a, 14, 20, 21, 27g och 27h tillgingliga for
allminheten pd rimliga affirsvillkor, inbegripet opartiska och riittvisa

avtalsvillkor.

Dessa marknadsoperatérer och virdepappersforetag, APA, CTP och systematiska
internhandlare ska séiikerstilla icke-diskriminerande tillgdng till sadan information.
De datapolicyer som tillimpas av dessa marknadsoperatiorer och
virdepappersforetag, APA, CTP och systematiska internhandlare ska goras
tillgingliga for allminheten kostnadsfritt pa ett sitt som dr liitt att fa tillgang till

och forsta.
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Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats, APA
och systematiska internhandlare ska kostnadsfritt gora den information som avses i
punkt 1 tillginglig for allmiinheten 15 minuter efter offentliggorandet i ett format
som dr maskinlisbart och anviindbart for alla anviindare, inbegripet icke-

professionella investerare.

Begreppet pa rimliga affirsvillkor” ska omfatta avgiftsnivdn och andra
avtalsvillkor. Avgiftsnivdin ska bestimmas av kostnaden for att ta fram och sprida

den information som avses i punkt 1 och en rimlig marginal.

Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats, APA,
CTP och systematiska internhandlare ska pd begdran forse sina behoriga
myndigheter med information om de faktiska kostnaderna for att ta fram och

sprida den information som avses i punkt 1, inbegripet en rimlig marginal.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar

foljande:

a)  Vad som utgor opartiska och rittvisa avtalsvillkor enligt punkt 1 forsta

stycket.

b)  Vad som utgor icke-diskriminerande tillgang till information enligt punkt 1
andra stycket.
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¢)  Enhetligt innehdll, enhetligt format och enhetlig terminologi for de
datapolicyer som ska goras tillgingliga for allminheten enligt punkt 1 andra
stycket.

d)  Datadtkomst, samt innehall och format niir det giiller den information som

ska goras tillgiinglig for allminheten enligt punkt 1.

e)  Dedelar som ska ingd i den kostnadsberikning och den rimliga marginal

som avses i punkt 3.

f)  Enhetligt innehdll, enhetligt format och enhetlig terminologi ndr det giiller
den information som ska limnas till de behéoriga myndigheterna enligt punkt

4.

Esma ska vartannat dr évervaka och bedoma utvecklingen av kostnaderna for data
och vid behov uppdatera dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn pd

grundval av sin bedomning.

Esma ska 6verlimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses 1 forsta
stycket till kommissionen senast den ... [nio mdnader fidn dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande).

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses 1 forsta och andra styckena 1 enlighet med

artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.”
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13. Artikel 14 ska dndras pa foljande sétt:

a)  Punkterna 2 och 3 ska ersittas med foljande:

”2.

Denna artikel samt artiklarna 15, 16 och 17 ska gélla f6r systematiska
internhandlare nér de handlar med storlekar upp till och med det triskelviirde
som faststillts i de tekniska standarder for tillsyn som antagits enligt punkt 7

b i den hiir artikeln.

Den minsta storleken pa bud for systematiska internhandlare ska faststillas i
de tekniska standarder for tillsyn som antas enligt punkt 7 c. For en specifik
aktie, ett specifikt depabevis, en specifik borshandlad fond, ett specifikt
certifikat eller ett annat liknande finansiellt instrument I som handlas pa en
handelsplats ska varje bud inkludera fasta kop- och siljbud for en storlek som
kan vara upp till och med det troskelvirde som avses i punkt 2. Prisetl ska
aterspegla de rddande villkoren pad marknaden for aktien, depabeviset, den

borshandlade fonden, certifikatet eller andra liknande finansiella instrument

b)  Punkt 7 ska ersdttas med foljande:

?7.  For att sikerstilla en effektiv virdering av aktier, depdbevis, borshandlade

fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och maximera
viirdepappersforetagens mdjligheter att uppna béista méjliga affir for sina
kunder, ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte
att specificera foljande:
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b)

¢

d)

e

arrangemangen for det offentliggiorande av ett fast bud som avses i

punkt 1,

faststillandet av det troskelviirde som avses i punkt 2, som ska ta
hiinsyn till internationell biista praxis, unionsforetagens
konkurrenskraft, marknadspdaverkans storlek och
prisbildningsprocessens effektivitet och som inte far vara mindre dn tvd

ganger standardstorleken pa marknaden,

faststillandet av den minsta storlek pd bud som avses i punkt 3, som
inte far éverstiga 90 % av det troskelvirde som avses i punkt 2 och som

inte fdr vara mindre dn standardstorleken pa marknaden,

faststillandet av huruvida priserna dterspeglar radande

marknadsforhallanden enligt punkt 3, och

den standardstorlek pd marknaden som avses i punkt 4.

Esma ska overliimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till

kommissionen senast den ... [12 mdnader fran dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].
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Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att
anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet

med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.”

14. Artikel 15 ska dndras pad foljande siitt:

a)

b)

I punkt 1 ska tredje stycket ersittas med foljande:

YSystematiska internhandlare ska infora och tillimpa transparenta och icke-
diskriminerande regler och objektiva kriterier for ett effektivt utforande av ordrar.
De ska ha arrangemang for en sund hantering av tekniska funktioner, och de ska
ha vidtagit effektiva beredskapsdtgirder for att hantera riskerna for

systemavbrott.”
Punkt 5 ska ersiittas med foljande:

”5.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte
att faststiilla innehdllet i och formatet for den anmdilan som avses i punkt 1

andra stycket.

Esma ska oversiinda dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [12 mdnader frin dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].
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Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i

forordning (EU) nr 1095/2010.”
15. Artikel 16 ska ersiittas med foljande:

YArtikel 16
Behoriga myndigheters skyldigheter

De behoriga myndigheterna ska kontrollera att systematiska internhandlare uppfyller

villkoren for utforande av order enligt artikel 15.1 och villkoren for biittre priser enligt
artikel 15.2.”

16. Artikel 17a ska ersittas med foljande:

“Artikel 17a

Tick-size

1.  Systematiska internhandlares bud, prisforbéttringar av dessa bud och utférandepriser
ska vara forenliga med tick-size som faststills 1 enlighet med artikel 49 1 direktiv

2014/65/EU.

2. Kraven i artikel 15.2 i denna forordning och i artikel 49 1 direktiv 2014/65/EU ska
inte hindra systematiska internhandlare fran att matcha order I vid mittpunkten inom

de aktuella kop- och séljbuden.”
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17. Artiklarna 18 och 19 ska utgd.

18. Artikel 20 ska dndras pa foljande sdtt:

@)

b)

Foljande punkt ska inforas:

”la. Varje enskild transaktion ska offentliggiras en enda gang genom ett enda

APA.”

I punkt 3 forsta stycket ska led c utga.

19. Artikel 21 ska dndras pa foljande siitt:

a)  Titeln ska ersiittas med foljande:
YVirdepappersforetagens offentliggorande efter handel ndir det giller obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utslippsriitter och derivat”

b)  Punkt 1 ska ersdittas med foljande:

”1. Viirdepappersforetag som antingen for egen eller for kunders rikning
genomfor transaktioner med obligationer, strukturerade finansiella
produkter och utslippsriitter som handlas pd en handelsplats eller OTC-
derivat enligt artikel 8a.2, ska offentliggora uppgifter om pris och volym for
dessa transaktioner samt om den tidpunkt dd de genomfordes. Denna
information ska offentliggoras genom ett APA.”
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¢)  Punkterna 3 och 4 ska ersiittas med foljande:

”3.  Den information som offentliggors i enlighet med punkt 1 och tidsfristerna
for offentliggorandet av den ska dverensstimma med de krav som antagits
enligt artikel 10, inbegripet de tekniska standarder for tillsyn som antagits
enligt artikel 11.4 a och b och artikel 11a.3 a och b.

4.  Nir det giiller obligationer, strukturerade finansiella produkter och
utsldppsriitter som handlas pa en handelsplats far virdepappersforetag
skjuta upp offentliggirandet av pris eller volym pd samma villkor som anges
i artikel 11.

4a. Nir det giller OTC-derivat som avses i artikel 8a.2 far viirdepappersforetag
skjuta upp offentliggérandet av pris eller volym pda samma villkor som anges
i artikel 11a.”

d) I punkt 5 ska forsta stycket dndras pd foljande siitt:

i)  Inledningen ska ersdttas med foljande:

”Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn pd ett sadant
sditt att den information som kriivs enligt artikel 27g kan offentliggoras for
att specificera foljande:”

ii) Led c ska utgd.
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20. Foljande artikel ska inforas:

YArtikel 21a

Utsedda publiceringsenheter

1.  Behoriga myndigheter ska bevilja viirdepappersforetag status som utsedd
publiceringsenhet for sdrskilda kategorier av finansiella instrument, pa begdran av
dessa viirdepappersforetag. Den behoriga myndigheten ska vidarebefordra en

sddan begdran till Esma.

2. Om endast en transaktionspart iir en utsedd publiceringsenhet enligt punkt 1 i
denna artikel, ska den parten vara ansvarig for offentliggorande av transaktioner

genom ett APA i enlighet med artikel 20.1 eller 21.1.

3. Om ingen av transaktionsparterna, eller bada transaktionsparterna, iir utsedda
publiceringsenheter enligt punkt 1 i denna artikel, ska endast den enhet som siiljer
det berorda finansiella instrumentet vara ansvarig for att offentliggora

transaktionen genom ett APA i enlighet med artikel 20.1 eller 21.1.

4.  Esma ska senast den ... [sex mdnader frdn dagen for denna dindringsforordnings
ikrafttridande] uppriitta och ska regelbundet uppdatera ett register over alla
utsedda publiceringsenheter, med uppgift om deras identitet och de kategorier av
finansiella instrument for vilka de dr utsedda publiceringsenheter. Esma ska

offentliggira detta register pd sin webbplats.”
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21. 1 artikel 22.1 ska inledningen ersiittas med foljande:

YFor att kunna gora berdkningar for att faststiilla kraven pad transparens fore och efter
handel samt den reglering av handelsskyldigheter som avses i artiklarna 3—11a, 14-21
och 32 som ir tillimpliga pd finansiella instrument och for att utarbeta rapporter till
kommissionen i enlighet med artiklarna 4.4, 7.1, 9.2, 11.3 och 11a.1, far Esma och de

behoriga myndigheterna begdira information frdn:”
22. Foljande artiklar ska inforas:

“Artikel 22a
Overforing av data till CTP

1. Handelsplatser och APA (datarapportorer) ska, nir det giller aktier, bérshandlade
fonder och obligationer som handlas pd en handelsplats och nir det géller OTC-
derivat som avses i artikel 8a.2, till datacentralen for CTP, sd niira realtid som det
dr tekniskt maojligt, overfora regulatoriska data och de data som krévs enligt
artikel 3.1, utan att det paverkar tillimpningen av artikel 4, och enligt
artiklarna 6.1, 10.1, 20 och 21, och, om tekniska standarder for tillsyn antas enligt
artikel 22b.3 d, i enlighet med de krav som anges diir. Dessa data ska overforas 1 ett

harmoniserat format, genom ett dverforingsprotokoll av hog kvalitet I .
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Ett viirdepappersforetag som driver en tillvixtmarknad for smd och medelstora
foretag, eller en marknadsoperator, vars drliga handelsvolym av aktier utgor 1 %
eller mindre av den drliga handelsvolymen for aktier i unionen, ska inte vara

skyldiga att overfora sina data till CTP om

a)  virdepappersforetaget eller marknadsoperatoren inte ingdr i en koncern som
bestar av eller har niira forbindelser med ett viirdepappersforetag eller en
marknadsoperator vars drliga handelsvolym av aktier utgor mer in 1 % av

den drliga handelsvolymen for aktier i unionen, eller

b)  den reglerade marknaden eller tillvixtmarknaden for sma och medelstora
foretag som drivs av virdepappersforetaget eller marknadsoperatiren stir
for mer én 85 % av den drliga handelsvolymen for aktier som forst tagits upp

till handel pd den reglerade marknaden eller tillvixtmarknaden for smd och

medelstora foretag.

3. Trots vad som siigs i punkt 2 far ett viirdepappersforetag som driver en
tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag, eller en marknadsoperatir, som
uppfyller villkoren i den punkten, besluta att éverfora data till CTP i enlighet med
punkt 1, forutsatt att de underriittar Esma och CTP om detta. Ett sadant
virdepappersforetag eller en sddan marknadsoperator ska borja overfora data till
CTP inom 30 arbetsdagar fran dagen for anmiilan till Esma.
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Esma ska pd sin webbplats offentliggora och uppdatera en forteckning dver
virdepappersforetag som driver tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag
och marknadsoperatorer som uppfyller villkoren i punkt 2, och ange vilka av dem

som har beslutat att tillimpa punkt 3.

Varje CTP skal , bland de typer av dverforingsprotokoll som datarapportorerna
erbjuder andra anvindare, vélja vilket overforingsprotokoll som ska anvindas for

direkt overforing av de data som avses i punkt 1 till datacentralen for CTP.

Datarapportorerna ska inte erhilla nagon erséttning for dverforingen av de data
som avses i punkt 1 i denna artikel eller det overforingsprotokoll som avses i punkt
5 i denna artikel, forutom de intikter som erhdlls enligt artikel 27h.5, 27h.6 och
27h.7.

Datarapportorerna ska i tillimpliga fall tillimpa de vppskjutanden som faststélls i
artiklarnal 7,11 och 11a, 20.2 och 21.4 pd de data som ska overforas till CTP.

Om CTP anser att datakvaliteten dr otillricklig ska den underriitta den behoriga
myndigheten for datarapportoren om detta. Den behériga myndigheten ska vidta
nédvindiga atgdrder i enlighet med artikel 38g i denna forordning och artiklarna

69 och 70 i direktiv 2014/65/EU.
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Artikel 22b

Datakvalitet

De data som overfors till CTP enligt artikel 22a.1 och de data som sprids av CTP
enligt artikel 27h.1 d ska uppfylla de tekniska standarder for tillsyn som antagits
enligt artiklarna 4.6 a, 7.2 a, 11.4 a och 11a.3 a, savida inte annat foreskrivs i de

tekniska standarder for tillsyn som antagits enligt punkt 3 b och d i denna artikel.

Kommissionen ska inrdtta en expertgrupp med berdrda parter senast den ... [tre
mdnader fran denna dndringsforordnings ikrafttridande] for att tillhandahalla rad
om datakvalitet och datainnehtilll samt kvaliteten pa det Gverforingsprotokoll som
avses 1 artikel 22a.1. Expertgruppen med berdrda parter och Esma ska ha ett néiira

samarbete. Expertgruppen med berérda parter ska offentliggira sina rdd.

Expertgruppen med berorda parter ska bestd av medlemmar med ett tillrickligt
brett spektrum av expertis, kompetens, kunskaper och erfarenheter for att kunna

ge adekvata rdd.
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Medlemmarna i expertgruppen med berorda parter ska viljas ut genom ett oppet
och transparent urvalsforfarande. Nir kommissionen viiljer ut medlemmarna i
expertgruppen med berorda parter ska den sikerstiilla att de daterspeglar

mdngfalden bland marknadsaktorerna i unionen.

Expertgruppen med berorda parter ska viilja en ordforande bland sina medlemmar
for en tvdarsperiod. Europaparlamentet far uppmana ordforanden for
expertgruppen med berorda parter att gora ett uttalande infor parlamentet och

besvara alla eventuella fragor fran parlamentets ledamdoter ndr sd begiirs.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
overforingsprotokollets kvalitet, degdrder for att ta itu med felaktig
handelsrapportering och genomforandestandarder ndir det giller datakvalitet,
inbegripet arrangemang for samarbete mellan datarapportorer och CTP och, vid
behov, datakvalitet och datainnehall for driften av den konsoliderade

handelsinformationen.

Dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska sérskilt specificera foljande:
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b)

d)

Minimikraven for kvaliteten pd de éverforingsprotokoll som avses i

artikel 22a.1.

Presentationen av de centrala marknadsdata som ska spridas av CTP, i

enlighet med giillande branschstandarder och branschpraxis.

Vad som avses med overforing av data sd niira realtid som det dr tekniskt

mojligt.

Vid behov, de data som mdste éverforas till CTP for att denna ska kunna
fungera, med beaktande av rdden frdn expertgruppen med berorda parter
som inrdttats enligt punkt 2, inbegripet datainnehdll och dataformat, i

enlighet med rdadande branschstandarder och branschpraxis.

Vid tillampning av forsta stycket 1 denna punkt ska Esma beakta rdden frin

expertgruppen med berorda parter som inrittats enligt punkt 2 i denna artikel, den

internationella utvecklingen samt de standarder som overenskommits pé unionsniva

eller internationell niva. Esma ska se till att forslagen till tekniska standarder for

tillsyn beaktar de transparenskrav som faststélls i artiklarna 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 11,
11a,14,] 20, 21 och 27g.
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Esma ska overliimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i

forsta stycket till kommissionen senast den ... [nio mdnader frdn ikrafttridandet av

denna dndringsforordning].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom 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¢

Synkronisering av affdrsklockor

Handelsplatserna, deras medlemmar eller anvindare, systematiska internhandlare,
utsedda publiceringsenheter, APA samt CTP ska synkronisera sina affarsklockor for

att registrera datum och tidpunkt for varje rapporteringspliktig hindelse.

Esma ska, i enlighet med internationella standarder, utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att precisera den noggrannhetsniva med vilken

affarsklockorna ska synkroniseras.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [rie manader fran dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande).
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Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—

14 i forordning (EU) nr 1095/2010.”

23. T artikel 23 ska punkt 1 ersdttas med foljande:

791.

Ett vardepappersforetag ska sikerstélla att de transaktioner det genomfor med aktier
som har ett internationellt standardnummer for vardepapper (ISIN) inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES) och som handlas pa en handelsplats dger rum
pa en reglerad marknad, en MTF-plattform, en systematisk internhandlare eller en
handelsplats i ett tredjeland som bedomts vara likvérdig i enlighet med artikel 25.4 a
1 direktiv 2014/65/EU, beroende pa vad som dr lampligt, sdvida inte

a)  aktierna handlas pa en handelsplats i ett tredjeland i den lokala valutan eller i

en annan valuta in en EES-valuta, eller

b) transaktionerna genomfors mellan godtagbara motparter, mellan professionella
motparter eller mellan godtagbara och professionella motparter och inte bidrar

till prisbildningsprocessen.”

5416/24
BILAGA

ch/ma 101
GIP.INST SV



24. Artikel 25 ska dndras pad foljande siitt:

@)

b)

Punkt 2 ska ersdttas med foljande:

»2.  Operatoren av en handelsplats ska under minst fem drs tid halla relevanta
data om samtliga order som avser finansiella instrument och som visas
genom deras system tillgingliga for den behoriga myndigheten i ett
maskinlisbart format och utifran en gemensam mall. Registren ska
innehdlla de relevanta data som karaktdiriserar ordern, inklusive uppgifter
som kopplar en order till de genomforda transaktioner som hdénfor sig till
denna order och som bor rapporteras i enlighet med artikel 26.1 och 26.3.
Esma ska ha en stodjande och samordnande roll i samband med de behoriga

myndigheternas tillgang till information enligt denna punkt.”
I punkt 3 ska forsta stycket ersiittas med foljande:

YEsma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att faststiilla
vilka relevanta orderuppgifter och orderformat som mdste bevaras enligt punkt 2 i

denna artikel och som inte anges i artikel 26.”
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25. Artikel 26 ska dndras pa foljande siitt:

a) I punkt 1 ska andra och tredje styckena ersiittas med foljande:
”De behoriga myndigheterna ska, i enlighet med artikel 85 i direktiv 2014/65/EU,
vidta nodvindiga arrangemang i syfte att sikerstilla att den informationen ocksd
mottas av foljande behoriga myndigheter:
a)  Den behiriga myndigheten for den mest relevanta marknaden nir det giller
likviditet for dessa finansiella instrument.
b)  De behoriga myndigheter som ansvarar for tillsynen av de vidarebefordrande
virdepappersforetagen.
¢)  De behoriga myndigheter som ansvarar for tillsynen av de filialer som har
deltagit i transaktionen.
d)  Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen av de handelsplatser som
anvinds.
Den behériga myndighet som avses i forsta stycket ska utan onddigt drojsmal ge
Esma tillgang till all information som rapporterats i enlighet med denna artikel.”
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b)

Punkterna 2 och 3 ska ersiittas med foljande:

»2.  Skyldigheten enligt punkt 1 ska tillimpas pa foljande:

@)

b)

d)

Finansiella instrument som dr upptagna till handel eller handlas pad en
handelsplats eller for vilka en ansokan om upptagande till handel har
gjorts, oavsett om sddana transaktioner utfors pda handelsplatsen, med
undantag for transaktioner med andra OTC-derivat iin de som avses i
artikel 8a.2, for vilka skyldigheten endast ska gilla ndr de utfors pa en
handelsplats.

Finansiella instrument diir det underliggande instrumentet iir ett
finansiellt instrument som handlas pd en handelsplats, oavsett om

sddana transaktioner utfors pa handelsplatsen.

Finansiella instrument diir det underliggande instrumentet iir ett index
eller en korg bestiende av finansiella instrument som handlas pd en

handelsplats, oavsett om sadana transaktioner utfors pd handelsplatsen.

OTC-derivat enligt artikel 8a.2, oavsett om sddana transaktioner utfors

pd handelsplatsen.
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Rapporterna ska i synnerhet innehdlla uppgifter om namn och nummer pad
de finansiella instrument som kopts eller sdlts, kvantitet, dag och tidpunkt for
utforandet av transaktionen, datum for ikrafttridande, transaktionspriserna,
en beteckning som identifierar de parter for vilkas rikning
virdepappersforetaget har utfort transaktionen, en beteckning som
identifierar de personer och de datoralgoritmer inom virdepappersforetaget
som dr ansvariga for investeringsbeslutet och utforandet av transaktionen,
en beteckning som identifierar den enhet som omfattas av
rapporteringsskyldigheten och en uppgift som identifierar de berorda
virdepappersforetagen. Rapporter om en transaktion som utfors pd
handelsplatsen ska innefatta en transaktionskod som genereras och sprids av
handelsplatsen till bade képande och siljande medlemmar pa

handelsplatsen.

For transaktioner som inte utfors pd en handelsplats ska rapporterna
innehdlla en beteckning som identifierar de olika typerna av transaktioner i
enlighet med de tekniska standarder for tillsyn som ska antas enligt
artiklarna 20.3 a och 21.5 a i denna forordning. For ravaruderivat ska det i
rapporterna anges huruvida transaktionen minskar risk pd ett objektivt

mditbart sdtt i enlighet med artikel 57 i direktiv 2014/65/EU.”
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d)

e

Punkt 5 ska ersiittas med foljande:

”5.  Operatorer av en handelsplats ska rapportera uppgifter om transaktioner
med finansiella instrument som handlas pa deras plattform och som
genomfors genom deras system av en medlem, deltagare eller anvindare som

inte omfattas av denna forordning i enlighet med punkterna 1 och 3.”
I punkt 8 ska foljande stycke inforas fore forsta stycket:

YEtt virdepappersforetag ska rapportera de transaktioner som utforts helt eller
delvis genom sin filial till den behoriga myndigheten i virdepappersforetagets
hemmedlemsstat. Filialen till ett tredjelandsforetag ska limna sina
transaktionsrapporter till den behoriga myndighet som auktoriserat filialen. Om ett
tredjelandsforetag har inrdittat filialer i mer in en medlemsstat ska dessa filialer

faststiilla vilken behorig myndighet som ska motta alla transaktionsrapporter.”
Punkt 9 ska dndras pa foljande siitt:

i) Forsta stycket ska dndras pa foljande siitt:

5416/24
BILAGA

ch/ma 106
GIP.INST SV



Led c ska ersiittas med foljande:

”» c)

» e)

Referensuppgifter for de finansiella instrument som kopts eller
sadlts, kvantitet, dag och tidpunkt for utforandet av transaktionen,
datum for ikrafttriidandet, transaktionspriserna, information och
ndrmare uppgifter om kundens identitet, en beteckning som
identifierar de parter for vars rikning virdepappersforetaget har
utfort transaktionen, en beteckning som identifierar de personer
och de datoralgoritmer inom viirdepappersforetaget som dr
ansvariga for investeringsbeslutet och utforandet av
transaktionen, en beteckning som identifierar den enhet som
omfattas av rapporteringsskyldigheten, uppgifter som identifierar
de berorda virdepappersforetagen, uppgifter om hur
transaktionen genomfordes, de datafiilt som behovs for
behandling och analys av transaktionsrapporterna i enlighet med

punkt 3.”

Led d ska utga.

Led e ska ersiittas med foljande:

De relevanta kategorier index som ska rapporteras i enlighet med

punkt 2 c.”
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— Foljande led ska liiggas till:

”j)  Villkoren for att koppla samman specifika transaktioner och
metoderna for identifiering av aggregerade order som leder till

utforandet av en transaktion.
k)  Det datum dd transaktionerna senast ska rapporteras.”
ii)  Andra och tredje styckena ska ersiittas med foljande:

”Vid utarbetande av dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska Esma
ta hansyn till den internationella utvecklingen och de standarder som
overenskommits pa unionsniva eller internationell niva samt
Overensstimmelsen hos dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn med
de rapporteringskrav som faststélls i forordning (EU) nr 648/2012 och
forordning (EU) 2015/2365.

Esma ska éverliimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket till kommissionen senast den ... [18 mdnader frdn dagen for

denna dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom 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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b/

Foljande punkt ska liggas till:

”11. Senastden ... [fyra dr frdin dagen for denna indringsforordnings
ikrafttridande] ska Esma 6verlamna en rapport till kommissionen med en
beddmning av genomforbarheten av en hogre grad av integration i
transaktionsrapporteringen och effektivisering av dataflédena enligt denna

artikel for att

a)  minska overlappande eller inkonsekventa krav for rapportering av
transaktionsdata, i synnerhet 6verlappande eller inkonsekventa krav som
faststills 1 denna forordning I och i forordningarna (EU) nr 648/2012 och

(EU) 2015/2365 samt i annan relevant unionsriittsakt,

b)  forbittra standardiseringen av data och ett effektivt utbyte och en effektiv
anviandning av data som rapporterats av nagon relevant myndighet pa
unionsniva eller nationell niva enligt ndgon av unionens

rapporteringsramar.

Vid utarbetandet av rapporten ska Esma i relevanta fall samarbeta nidra med de
Ovriga organen inom det europeiska systemet for finansiell tillsyn samt

Europeiska centralbanken.”.
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26. Artikel 27 I ska éndras pa foljande sétt:

@)

b)

I punkt 1 ska forsta och andra styckena ersiittas med foljande:

YNir det giiller finansiella instrument som tagits upp till handel eller handlas pad
en handelsplats eller om emittenten har godkint handel med det emitterade
instrumentet eller om en ansékan om upptagande till handel har gjorts, ska
handelsplatserna forse Esma med identifierande referensuppgifter for
transaktionsrapportering enligt artikel 26 och med avseende pd transparenskraven

enligt artiklarna 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 14, 20 och 21.

Nir det giller OTC-derivat ska identifierande referensuppgifter baseras pd en
globalt overenskommen unik produktidentifieringskod och pa andra relevanta

identifierande referensuppgifter.

Nir det giller OTC-derivat som inte omfattas av forsta stycket i denna punkt och
som omfattas av artikel 26.2 ska varje utsedd publiceringsenhet forse Esma med de

identifierande referensuppgifterna.”
Punkt 3 ska dndras pa foljande siitt:
i) I forsta stycket ska foljande ledl laggas till:

”c) det datum da referensuppgifter senast ska rapporteras.”
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o

ii)

Foljande stycke ska inforas efter forsta stycket:

”Vid utarbetande av dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska Esma
ta hansyn till den internationella utvecklingen och de standarder som
Overenskommits pa unionsniva eller internationell niva samt
Overensstimmelsen hos dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn med de
rapporteringskrav som faststéills 1 forordningarna (EU) nr 648/2012 och (EU)
2015/2365.

Foljande punkt ska liggas till:

» 5.

Senast den ... [tre manader frdin dagen for denna dndringsforordnings
ikrafttridande] ska kommissionen anta delegerade akter i enlighet med
artikel 50 for att komplettera denna forordning genom att specificera de
identifierande referensuppgifter som ska anvindas med avseende pd OTC-
derivat vid tillimpningen av de transparenskrav som faststills i artikel 8a.2

och artiklarna 10 och 21.

Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med
artikel 50 for att komplettera denna forordning genom att specificera de
identifierande referensuppgifter som ska anvindas med avseende pd OTC-

derivat vid tillimpningen av artikel 26.”

5416/24
BILAGA

ch/ma 111
GIP.INST SV



27. Artikel 27d ska dndras pa foljande siitt:

@)

b)

Titeln ska ersiittas med foljande:

YForfaranden for att bevilja och avsld ansokningar om auktorisation for ARM och

APA.”
Punkterna 1, 2 och 3 ska ersiittas med foljande:

”1. Ansokande APA eller ARM ska i sin ansokan liimna alla de uppgifter som
Esma eller, i tillimpliga fall, den nationella behoriga myndigheten, behéver
for att kunna bekriifta att detta APA eller denna ARM vid tidpunkten for den
ursprungliga auktorisationen har infort alla nédviindiga arrangemang for
att kunna fullgora sina skyldigheter enligt denna avdelning, inbegripet en
verksamhetsplan i vilken det bland annat anges typen av tjinster som

planeras och organisationsstrukturen.

2. Esma eller, i tillimpliga fall, den nationella behoriga myndigheten, ska inom
20 arbetsdagar efter mottagandet av en ansokan om auktorisation bedoma

om den dr fullstindig.
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Om ansokan inte iir fullstindig ska Esma eller, i tillimpliga fall, den
nationella behoriga myndigheten, ange en tidsfrist inom vilken APA eller

ARM ska liimna ytterligare information.

Nidr Esma eller, i tillimpliga fall, den nationella behéoriga myndigheten,
finner att ansokan dr fullstindig ska den underriitta APA eller ARM om
detta.

Inom sex manader efter mottagandet av en fullstindig ansokan ska Esma
eller, i tillimpliga fall, den nationella behioriga myndigheten bedoma om
APA eller ARM efterlever denna avdelning. Den ska anta ett motiverat beslut
diir ansokan om auktorisation beviljas eller avslds, och underriitta
ansokande APA eller ARM om detta inom fem arbetsdagar frdin

antagandet.”

¢) I punkt 4 forsta stycket ska led b ersiittas med foljande:
”b) Den information som ska ingd i de underriittelser som avses i artikel 27f.2
vad giller APA och ARM.”
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d)

I punkt 5 ska forsta stycket ersiittas med foljande:

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att
faststilla standardformuliir, mallar och forfaranden for den information som ska
tillhandahallas enligt punkt 1 i den hdir artikeln och den information som ska ingd

i de underriittelser som avses i artikel 27f.2 vad giiller APA och ARM.”

28. Foljande artiklar ska inforas:

”Artikel 27da

Forfarande for urval av en enda CTP for varje tillgangskategori

For var och en av foljande tillgdngskategorier ska Esma anordna ett separat

urvalsforfarande for utndmning av en enda CTP for en period pa fem dr:
a)  Obligationer.

b)  Aktier och borshandlade fonder.

¢)  OTC-derivat || eller relevanta underkategorier av OTC-derivat.

Esma ska inleda det forsta urvalsforfarandet enligt forsta stycket a senast den ...

[nio mdnader frdn dagen for denna dndringsforordnings ikrafitridande].
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Esma ska inleda det forsta urvalsforfarandet enligt forsta stycket b inom sex

madnader efter det att urvalsforfarandet enligt forsta stycket a har inletts.

Esma ska inleda det forsta urvalsforfarandet enligt forsta stycket c i denna punkt
inom tre mdnader efter den dag dd den delegerade akt som avses i artikel 27.5
borjar tillimpas och tidigast sex mdanader frdn inledandet av det urvalsforfarande

som faststills i forsta stycket led b i denna punkt.

Esma ska inleda efterfiljande urvalsforfaranden enligt forsta stycket i sd god tid
att tillhandahdllandet av konsoliderad handelsinformation kan fortsiitta utan

storningar.

2. For var och en av de tillgdngskategorier som anges i punkt 1 ska Esma viélja ut den
sokande som dr limplig for att driva den konsoliderade handelsinformationen pa

grundval av foljande kriterier:

a)  Den sékandes tekniska forméga att tillhandahalla motstandskraftig

konsoliderad handelsinformation i1 hela unionen.

b)  Den sékandes forméga att uppfylla de organisatoriska kraven i artikel 27h.
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d)

g

h)

)

Den sokandes formaga att ta emot, konsolidera och sprida, beroende pa vad

som dr tillimpligt,

i) for aktier och borshandlade fonder, data fore och efter handel,
ii) for obligationer, data efter handel,

iii) for OTC-derivat, data efter handel.

Huruvida den sokandes styrningsstruktur dr adekvat.

Hur snabbt den sokande kan sprida centrala marknadsdata och regulatoriska

data.

Huruvida den sokandes metoder och arrangemang for att sikerstilla

datakvaliteten dr limpliga.

De totala utgifter som den sdokande behdver for att utveckla den konsoliderade
handelsinformationen och kostnaderna for att fortlopande driva den

konsoliderade handelsinformationen.

Nivan pé de avgifter som sokanden avser att ta ut av de olika typerna av
anvandare av den konsoliderade handelsinformationen, enkelheten i den

sokandes avgifts- och licensieringsmodeller samt efterlevnaden av artikel 13.

For den konsoliderade handelsinformationen for obligationer, forekomsten
av arrangemang for vidarefordelning av intiikter i enlighet med

artikel 27h.5.

Den sokandes anvindning av modern grianssnittsteknik for spridning av

centrala marknadsdata och regulatoriska data och for konnektivitet.
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k)  Ldampligheten i de arrangemang som inforts av den sékande for att halla

uppgifter tillgingliga i enlighet med artikel 27ha.3.

1)} Den sokandes formaga att sikerstilla motstandskraft och driftskontinuitet
samt de arrangemang som den sokande avser att infora for att minska och

atgérda driftavbrott och cyberrisker.

m) De arrangemang som den sékande avser att infora for att minska den
energiforbrukning som insamling, behandling och lagring av data ger

upphov till.

n)  Om en ansékan limnas in av gemensamma sékande, behovet, i termer av
teknisk och logistisk kapacitet, for var och en av de sokande att limna in en

gemensam ansokan.

3. Den sokande ska tillhandahdlla alla de uppgifter som Esma behdver for att kunna
bekriifta att den sokande vid tidpunkten for ansokan har infort alla nédvindiga
arrangemang for att uppfylla kriterierna i punkt 2 i denna artikel och for att
uppfylla de organisatoriska kraven i artikel 27h.

4.  Inom sex mdnader efter inledandet av varje urvalsforfarande som avses i punkt 1
ska Esma anta ett motiverat beslut for att viilja ut den sékande som dr lamplig for
att driva den konsoliderade handelsinformationen och uppmana den sokande att

utan drojsmadl limna in en ansékan om auktorisation.
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5. Omingen sokande har valts ut enligt denna artikel eller auktoriserats enligt
artikel 27db ska Esma inleda ett nytt urvalsforfarande inom sex mdanader efter att

det resultatlosa urvals- eller auktoriseringsforfarandet har avslutats.

Artikel 27db

Forfaranden for att bevilja och avsld ansokningar om auktorisation for CTP

1.  Den ansokande om auktorisation som avses i artikel 27da.4 ska tillhandahdalla alla
uppgifter som Esma behover for att kunna bekriifta att den sokande vid tidpunkten
for ansokan om auktorisation har infort alla nodvindiga arrangemang for att

uppfylla kriterierna i artikel 27da.2.

2. Esma ska inom 20 arbetsdagar efter mottagandet av en ansokan om auktorisation

bedoma om den dir fullstindig.

Om ansokan om auktorisation inte dr fullstindig ska Esma faststilla en tidsfrist

inom vilken den sokande ska liimna ytterligare information.

Efter att ha bedomt att ansokan om auktorisation dr fullstindig ska Esma

underritta den sokande om detta.
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3. Inom tre manader efter mottagandet av en fullstindig ansokan om auktorisation
ska Esma bedoma om den sokande uppfyller kraven i denna avdelning. Esma ska
anta ett motiverat beslut i vilket ansokan beviljas eller avslas, och underrdtta den
sokande om detta inom fem arbetsdagar efter antagandet av ett sadant motiverat
beslut. I ett beslut om beviljande av auktorisation ska det anges pé vilka villkor den

sokande ska verka.

4.  Efter auktorisation enligt punkt 3 far Esma bevilja den sokande som beviljats
auktorisation som CTP en dvergdngsperiod for att infora nodvindiga operativa

och tekniska arrangemang.

5.  CTP ska utan avbrott uppfylla de organisatoriska krav som anges i artikel 27h samt
de villkor som faststéills 1 det motiverade beslut om auktorisation av CTP som avses i

punkt 3 i denna artikel.

En CTP som inte ldngre kan uppfylla dessa krav och villkor ska utan onddigt

drojsmal informera Esma om detta.
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6.  Aterkallandet av den auktorisation som avses i artikel 27e fir verkan forst efter det
att en ny CTP har valts ut och auktoriserats for den berorda tillgangskategorin i

enlighet med artiklarna 27da och 27db.

7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn diir foljande
faststiills:

a) Vilken information som ska offentliggoras enligt punkt 1.

b)  Den information som ska ingd i de underrdttelser som avses i artikel 27f.2

vad giiller CTP.

Esma ska overliimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [nio mdnader fran dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna

10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

8.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att
faststiilla standardformulir, mallar och forfaranden for den information som ska
tillhandahallas enligt punkt 1 i denna artikel och den information som ska ingd i

de underriittelser som avses i artikel 27f.2 vad giiller CTP.

Esma ska oversiinda dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den ... [nio mdnader frdn dagen for denna

dndringsforordnings ikrafttridande].
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Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande
som avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr
1095/2010.”

29. 1 artikel 27e ska foljande punkt liggas till:

”3.  En leverantor av datarapporteringstjinster frdn vilken auktorisation ska
dterkallats ska sikerstilla en ordnad ersiittning, inbegripet overforing av data till
andra leverantorer av datarapporteringstjinster, tillhandahdllande av vederborlig
underriittelse till sina kunder och en omdirigering av rapporteringsflédena till

andra leverantorer av datarapporteringstjinster fore dterkallandet.”

30. Artikel 27f.4 ska ersiittas med foljande:

”4.  Esma eller, i tillimpliga fall, den nationella behoriga myndigheten ska neka eller
dterkalla auktorisation om den inte dr overtygad om att den eller de personer som
faktiskt leder verksamheten hos leverantoren av datarapporteringstjinster har
tillriickligt god vandel, eller om det finns objektiva och pavisbara skiil att anta att
foreslagna dndringar av ledningsorganet for leverantoren av
datarapporteringstjinster kan utgora ett hot mot en sund och ansvarsfull ledning

och mot ett adekvat beaktande av kundernas intressen och marknadens integritet.”
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31. Artikel 27g ska dndras pa foljande siitt:

@)

b)

Foljande punkter ska inforas:

”4a. Ett APA ska ha objektiva, icke-diskriminerande och offentliggjorda krav pa
tilltrdde till dess tjinster for foretag som omfattas av de transparenskrav som

faststiills i artiklarna 20.1 och 21.1.

Ett APA ska offentliggora priser och avgifter for de
datarapporteringstjinster som tillhandahalls enligt denna forordning. Priser
och avgifter for varje tjinst som tillhandahadlls ska offentliggioras separat,
inklusive avdrag och rabatter och villkoren for att fa utnyttja dessa. Det ska

tillita rapporterande enheter separat tilltride till sirskilda tjinster.

4b. Ett APA ska halla uppgifter som avser dess verksamhet tillgingliga for

relevant behorig myndighet eller Esma under minst fem ar.

Punkt 7 ska utga.
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32 Artikel 27h ska erséttas med foljande:

“Artikel 27h
Organisatoriska krav for CTP

1. En CTP ska, i enlighet med de villkor for auktorisation som avses i artikel 27db,

a)

b)

d)

samla in alla data som Overfors av datarapportorer for den tillgangskategori

som de &r auktoriserade for,

ta ut avgifter fran anviandare, samtidigt som icke-professionella investerare,
akademiker, organisationer i det civila samhiillet och behériga myndigheter

ges tillgdang, utan avgift, till konsoliderad handelsinformation,

nir det giller konsoliderad handelsinformation f6r aktier och borshandlade

fonder, vidarefordela en del av sina I intakter I 1 enlighet med punkt 6,

sprida centrala marknadsdata och regulatoriska data till anvandare som ett
kontinuerligt elektroniskt dataflode, pa icke-diskriminerande villkor och sé

néra realtid som det ar tekniskt mojligt,

sakerstdlla att centrala marknadsdata och regulatoriska data ar lattillgéngliga,
maskinldsbara och anvéndbara for alla anvindare, inklusive icke-professionella

investerare,

ha system som pa ett effektivt siitt kan kontrollera om de data som éverfors av
datarapportorer dr fullstindiga, identifiera uppenbara fel och begiira att data

pd nytt limnas in,
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g)  om CTP kontrolleras av en grupp av ekonomiska aktorer, ha ett
efterlevnadssystem for att siikerstiilla att driften av den konsoliderade

handelsinformationen inte leder till en snedvridning av konkurrensen.

Vid tillimpning av forsta stycket d ska en CTP for aktier och borshandlade fonder
inte offentliggora MIC-koden ndir den sprider bista europeiska kop- och sdljbud sd

ndira realtid som det dir tekniskt mojligt till allmdinheten.

2. En CTP ska anta, pa sin webbplats offentliggora och regelbundet uppdatera

standarder fOr tjdnsternas niva som omfattar foljande:
a)  En forteckning 6ver de datarapportérer fran vilka marknadsdata mottas.

b)  Leveransmetoder och leveranshastighet for centrala marknadsdata och

regulatoriska data till anvéndare.

c) De atgirder som vidtagits for att sdkerstilla operativ kontinuitet i

tillhandahallandet av centrala marknadsdata och regulatoriska data.

3. En CTP ska ha sunda sdkerhetsarrangemang som &r utformade for att garantera
skyddet vid overforingen av data mellan datarapportérerna och CTP och mellan
CTP och anviandarna samt for att minimera risken for att data skadas och for
obehorig atkomst. CTP ska uppritthalla adekvata resurser och ha backupanordningar

sd att den alltid kan erbjuda och uppritthalla sina tjénster.
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For var och en av de tillgangskategorier som avses i artikel 27da.1 ska en CTP
offentliggora en forteckning over de finansiella instrument som omfattas av den

konsoliderade handelsinformationen, med uppgift om deras identifierande

referensuppgifter.

CTP ska ge tillgdang, utan avgift, till sin forteckning och se till att forteckningen
regelbundet ses éver och uppdateras for att ge en heltiickande bild av alla

finansiella instrument som omfattas av den konsoliderade handelsinformationen.

En CTP for andra finansiella instrument in aktier och borshandlade fonder fir
till datarapportorer vidarefordela en del av de intikter som genereras av den

konsoliderade handelsinformationen.

En CTP for aktier och bérshandlade fonder ska vidarefordela en del av de intikter
som genereras av den konsoliderade handelsinformationen, enligt vad som anges i
det motiverade beslut som avses i artikel 27db.3, till datarapportorer som uppfyller

ett eller flera av foljande kriterier (systemet for vidarefordelning av intiikter):

a)  Datarapportioren ir en reglerad marknad eller en tillvixtmarknad for smd
och medelstora foretag vars darliga handelsvolym av aktier utgor 1 % eller
mindre av den drliga handelsvolymen for aktier i unionen (liten

handelsplats).

b)  Datarapportirer dr en handelsplats som tillhandaholl inledande upptagande
till handel med aktier eller borshandlade fonder den ... [fem dr fore dagen
for denna dindringsforordnings ikrafttridande] eller direfter.
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¢)  Data overfors av en handelsplats och avser transaktioner med aktier och
borshandlade fonder som har genomforts i ett handelssystem som
tillhandahaller transparens fore handel, om dessa transaktioner inte var
resultatet av order som omfattades av ett undantag frdan transparens fore

handel enligt artikel 4.1 c.

7. Vid tillimpningen av systemet for vidarefordelning av intakter ska CTP beakta

foljande handelsvolym (den relevanta handelsvolymen):

a) Vid tillimpning av punkt 6 a, den totala drliga handelsvolym som genereras

av den handelsplatsen.
b)  Vid tillimpning av punkt 6 b giller foljande:
i)  Nar det giiller sma handelsplatser, deras totala drliga handelsvolym.

ii)  Nir det giiller andra handelsplatser in smd handelsplatser,
handelsvolymen for de aktier och borshandlade fonder som avses i det

ledet.

¢) Vid tillimpning av punkt 6 c, volymen for de aktier och borshandlade fonder

som avses i det ledet.

CTP ska faststiilla beloppet for de intikter som ska vidarefordelas till
datarapportorerna inom ramen for systemet for vidarefordelning av intiikter
genom att multiplicera den relevanta handelsvolymen med den viktning som
tilldelats varje kriterium som faststdlls i punkt 6, enligt vad som anges i de tekniska

standarder for tillsyn som antagits enligt punkt 8.
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Om handelsplatser uppfyller mer iin ett av kriterierna i punkt 6 ska de belopp som

foljer av den berikning som avses i andra stycket i denna punkt liggas till

kumulativt.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att

a)

b)

ange viktningen for vart och ett av de kriterier som anges i punkt 6,

nédirmare specificera metoden for berikning av det intiktsbelopp som ska

vidarefordelas till datarapportorerna enligt punkt 7 andra stycket,

specificera de kriterier enligt vilka CTP, om CTP bevisar att en datarapportor
allvarligt och upprepade gdnger har évertriitt de datakrav som avses i
artiklarna 22a, 22b och 22¢, tillfilligt far avbryta den datarapportirens
deltagande i systemet for vidarefordelning av intikter, och specificera de

villkor enligt vilka CTP ska
i) dteruppta vidarefordelningen av intiikter, och

ii)  om det inte har skett ndagon évertriidelse av dessa krav, tillhandahalla

datarapportioren de intikter som hdllits inne plus réinta.
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Vid tillimpning av forsta stycket led a i denna punkt ska det kriterium som
faststills i punkt 6 led a ha en hogre viktning dn det kriterium som faststills i led b
i den punkten, och kriteriet i led b i den punkten ska ha en hogre viktning din det

kriterium som faststills i led c i den punkten.

Esma ska overliimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket till kommissionen senast den ... [nio mdnader frdan dagen for denna

dandringsforordnings ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna

10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.”
33. Foljande artikell ska infOras:

"Artikel 27ha
Rapporteringsskyldigheter for CTP

1. En CTP ska varje dar pd sin webbplats offentliggdra resultatstatistik och
incidentrapporter om datakvalitet och datasystem I . Denna resultatstatistik och

dessa incidentrapporter ska vara tillgingliga for allmiinheten kostnadsffritt.
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Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
innehallet, tidpunkten, formatet och terminologin for den rapporteringsskyldighet

som faststills i punkt 1.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [ /8 manader fran dagen for denna dndringsforordnings

ikrafttrddande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—

14 1 forordning (EU) nr 1095/2010.

En CTP ska hélla uppgifter som avser dess verksambhet tillgdngliga for den relevanta

behoriga myndigheten eller Esma under minst fem ar..”

34. 1 artikel 27i ska foljande punkter liggas till:

”4a. En ARM ska ha objektiva, icke-diskriminerande och offentliggjorda krav pd

tilltrade till dess tjinster for foretag som omfattas av den rapporteringsskyldighet
som faststiills i artikel 26.
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4b.

En ARM ska offentliggira priser och avgifter for de datarapporteringstjinster som
foreskrivs enligt denna forordning. Priser och avgifter for varje tjinst som
tillhandahalls ska offentliggoras separat, inklusive avdrag och rabatter och
villkoren for att fa utnyttja dessa. Det ska tilldta rapporterande enheter separat
tilltrdde till sdrskilda tjinster. De priser och avgifter som tas ut av en ARM ska

vara kostnadsrelaterade.

En ARM ska hadlla uppgifter som avser dess verksamhet tillgingliga for den
relevanta behdriga myndigheten eller Esma under minst fem dar. ARM ska utan
drojsmal gora denna dokumentation tillginglig for den relevanta behériga

myndigheten eller Esma pad begiran.”

35. Artikel 28 ska dindras pa foljande siitt:

a) Ipunkt 1 ska inledningen ersittas med foljande:
“Finansiella motparterl och icke-finansiella motparter som omfattas av
clearingkravet enligt avdelning 11 i forordning (EU) nr 648/2012 ska genomfora
transaktioner I med andra sadana finansiella motparter eller andra sddana icke-
finansiella motparter 1 derivat som tillhor en kategori av derivat som har forklarats
omfattas av handelsskyldigheten 1 enlighet med artikel 32 I och som har inforts 1 det
register som avses 1 artikel 34 I , endast pa foljande platser:”.
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b) I punkt 2 ska forsta stycket utgd.
¢)  Foljande punkt ska inforas:

”2a. Derivattransaktioner som dr undantagna fran eller inte omfattas av
clearingkravet enligt avdelning I i forordning (EU) nr 648/2012 ska inte
omfattas av handelsskyldigheten.”

d) I punkt 4 tredje stycket ska led b ersiittas med foljande:

”b) Handelsplatser har tydliga och transparenta regler sa att derivat kan handlas

pad ett riittvist, vilordnat och effektivt sdtt och dr fritt overldtbara.”

36. Artikel 31 ska dndras pa foljande siitt:
a)  Rubriken ska ersiittas med foljande:
“Riskreduceringstjinster efter handel”.
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b)

d)

Punkt 1 ska ersiittas med foljande:

”1.  Transparenskraven i artiklarna 8a, 10 och 21 i denna forordning,
handelsskyldigheten i artikel 28 i denna forordning och skyldighet att utfora
order pd de villkor som dr mest formdnliga for kunden i artikel 27 i direktiv
2014/65/EU ska inte tillimpas pa transaktioner med OTC-derivat som bildas

och uppriittas till foljd av riskreduceringstjinster efter handel.”
Punkt 2 ska utga.
Punkterna 3 och 4 ska ersiittas med foljande:

”3.  Viirdepappersfiretag och marknadsoperatiorer som tillhandahdller
riskreduceringstjinster efter handel ska fora fullstindiga och korrekta
register over de transaktioner som avses i punkt 1 i denna artikel som inte
redan har registrerats eller rapporterats i enlighet med forordning (EU)
nr 648/2012. Dessa viirdepappersforetag och marknadsoperatorer ska utan
drojsmal gora denna dokumentation tillginglig for den relevanta behoriga

myndigheten eller Esma pad begdran.
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4.  Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med

artikel 50 for att komplettera denna forordning genom att ange
a)  riskreduceringstjinster efter handel vid tillimpning av punkt 1,

b)  de transaktioner som ska registreras enligt punkt 3.”

37. Artikel 32 ska dindras pa foljande siitt:
a) I punkt 2 ska led a ersiittas med foljande:

”a) Kategorin av derivat enligt punkt 1 a i denna artikel eller en relevant

undergrupp av denna mdste handlas pa minst en handelsplats enligt artikel

28.1.”
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b)

I punkt 4 ska forsta stycket ersiittas med foljande:

YEsma ska pd eget initiativ, i enlighet med kriterierna i punkt 2 och efter att ha
genomfort ett offentligt samrad, identifiera och underritta kommissionen om de
kategorier av derivat eller enskilda derivatkontrakt som bor omfattas av
skyldigheten att handla pad de handelsplatser som avses i artikel 28.1 i denna
forordning, men for vilka ingen central motpart dinnu har fatt auktorisation enligt

artiklarna 14 eller 15 i forordning (EU) nr 648/2012.”

¢)  Foljande punkter ska inforas:

”4a. Om Esma anser att det tillfalliga upphévandet av clearingkravet i artikel 6a i
forordning (EU) nr 648/2012 &r en vésentlig dndring av kriterierna for att
handelsskyldigheten ska trdda i kraft, enligt punkt 5 1 den hér artikeln, far Esma
begéra att kommissionen tillfalligt upphdver den handelsskyldighet som
faststélls 1 artikel 28.1 i denna forordning for samma kategorier av OTC-derivat
som omfattas av begédran om tillfélligt upphdvande av clearingkravet.
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4b. Esma far begira att kommissionen tillfiilligt upphdver handelsskyldigheten
enligt artikel 28.1 for sdrskilda kategorier av OTC-derivat eller for en
sdrskild typ av motpart, om ett sadant upphdvande dr nodvindigt for att
undvika eller hantera negativa effekter pa likviditeten eller ett allvarligt hot
mot den finansiella stabiliteten och for att siikerstiilla att de finansiella
marknaderna i unionen fungerar korrekt och om upphdvandet star i

proportion till dessa mal.
4c. De begiranden som avses i punkterna 4a och 4b ska inte offentliggoras.

4d. Efter att ha mottagit de begdranden som avses i punkterna 4a och 4b ska
kommissionen utan onddigt drojsmél och pd grundval av de skil och bevis som

Esma ldmnat gora ndgot av foljande:

a)  Genom en genomforandeakt tillfalligt upphéva handelsskyldigheten for

I kategorier av OTC-derivat eller for typer av motparter.
b)  Avsld begdran om tillfalligt upphidvande.

Vid tillimpning av forsta stycket b ska kommissionen informera Esma om
skilen till att den avslog det begirda tillfélliga upphidvandet. Kommissionen
ska omedelbart informera Europaparlamentet och rddet om detta avslag och
vidarebefordra de skél som ldmnats till Esma till dem. Den information som
lamnas till Europaparlamentet och radet om avslaget och skélen till detta

avslag ska inte offentliggoras.
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Det upphdivande som avses i forsta stycket a ska vara giltigt under en
inledande period pd hogst tre manader frdn och med den dag da den

genomforandeakt som avses i den punkten offentliggors.

Om skiilen for det upphdivande som avses i forsta stycket a fortsiitter att giilla
far kommissionen genom en genomforandeakt forlinga upphdvandet med
ytterligare perioder pd hogst tre mdanader, och den totala perioden for

upphdvandet far vara hogst tolv mdanader.

De genomforandeakter som avses i forsta stycket a och i fjirde stycket i

denna punkt ska antas i enlighet med det granskningsforfarande som avses i

artikel 51.”
38. Foljande artikell ska infOras:

"Artikel 32a
Fristaende upphdvande av handelsskyldigheten

1. P& begiran av den behoriga myndigheten i en medlemsstat fir kommissionen genom
en genomforandeakt tillfilligt upphéva handelsskyldigheten enligt artikel 28
(handelsskyldigheten for derivat) med avseende pa vissa finansiella motparter, ndir
sd dr lampligt efter samrad med Esma. Den behdriga myndigheten ska ange varfor
den anser att villkoren for ett tillfalligt upphévande &r uppfyllda. I synnerhet ska den

behoriga myndigheten visa att en finansiell motpart inom dess jurisdiktion
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b)

regelbundet agerar som marknadsgarant for ett OTC-derivat som omfattas

av handelsskyldigheten for derivat och regelbundet tar emot begéran om bud

for de derivat som omfattas av handelsskyldigheten for derivat frdn en motpart

utanfor EES som inte har ndgot aktivt medlemskap pd en handelsplats inom

EES vilken erbjuder handel med det OTC-derivat som omfattas av

handelsskyldigheten for derivat, eller

I regelbundet agerar som marknadsgarant for kreditswappar som omfattas av

handelsskyldigheten for derivat och

i)

iii)

avser att handla med kreditswappar som omfattas av
handelsskyldigheten for derivat for egen rikning pd en handelsplats
som endast dr oppen for motparter som dr clearingmedlemmar i
centrala motparter enligt definitionen i artikel 2.14 i forordning (EU)
nr 648/2012 (handelsplats mellan handlare),

avser att handla med kreditswappar som omfattas av
handelsskyldigheten for derivat for egen rikning med en motpart som
dr marknadsgarant och som inte har ndgot aktivt medlemskap pd en
handelsplats mellan handlare i EES vilken erbjuder handel med OTC-

derivat som omfattas av handelsskyldigheten for derivat, och

clearar dessa kreditswappar i en central motpart som dir auktoriserad

eller erkiind enligt forordning (EU) 648/2012.
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Den genomforandeakt som avses i forsta stycket i denna punkt ska antas i enlighet

med det granskningsforfarande som avses i artikel 51.

2. Vid bedomningen av huruvida handelsskyldigheten ska upphévas enligt punkt 1 ska
kommissionen overviga huruvida handelsskyldigheten ska upphidivas for specifika
marknader och beakta huruvida ett sddant upphivande av handelsskyldigheten for
derivat skulle fa en snedvridande effekt pé clearingkravet enligt avdelning II 1
forordning (EU) nr 648/2012.

Kommissionen ska ocksd kontakta andra behoriga myndigheter i andra
medlemsstater for att bedoma huruvida finansiella motparter i andra
medlemsstater in den som gor begdran enligt punkt 1 (den begirande
medlemsstaten) befinner sig i en situation som liknar situationen i den begiirande
medlemsstaten.
Den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat iin den begiirande
medlemsstaten far, efter antagandet av den genomforandeakt som avses i punkt 1,
begiira att finansiella motparter som befinner sig i en situation som liknar
situationen i den begiirande medlemsstaten ska liggas till i genomforandeakten.
Den behoriga myndigheten i den medlemsstat som gor begiran ska ange varfor
den anser att villkoren for ett upphdvande dir uppfyllda.
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Om handelsskyldigheten for derivat upphdvs enligt punkt 1 eller 2 med avseende
pd en finansiell motpart, ska handelsskyldigheten for derivatet inte gilla med

avseende pa dess motpart enligt punkt 1 a eller punkt 1 b ii.

Den genomforandeakt som avses i punkt 1 ska atfoljas av det bevis som lagts fram av

den behoriga myndighet som begér det tillfilliga upphédvandet.

Den genomforandeakt som avses 1 punkt 1 ska meddelas Esma och offentliggoras 1

det register som avses i artikel 34 I .

Kommissionen ska regelbundet se 6ver om grunderna for upphévandet av

handelsskyldigheten for derivat fortsétter att gélla.”

39. Artikel 35 ska dndras pa foljande sétt:

a) I punkt 1 ska inledningen i fOrsta stycket ersdttas med foljande:
”I Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 7 i forordning (EU) nr 648/2012 ska
en central motpart cleara finansiella instrument pé icke-diskriminerande och
transparenta villkor, d&ven nér det giller krav pa sékerhet och avgifter kopplade till
tilltrade och oavsett pé vilken handelsplats som transaktionen utfors.
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b)

Kravet i forsta stycket ska inte gélla for borshandlade derivat.

Den centrala motparten ska i synnerhet sdkerstélla att en handelsplats har ratt till

icke-diskriminerande behandling av kontrakt som handlas pa den handelsplatsen, nér

det géller”

Punkt 3 ska ersittas med foljande:

”3 X

Den centrala motparten ska lamna ett skriftligt svar till handelsplatsen inom tre
manader efter mottagandet av den begédran som avses 1 punkt 2 och antingen
bevilja tilltrdde, under forutsittning att den relevanta behdriga myndigheten har
beviljat tilltrdde enligt punkt 4, eller neka tilltrade. Den centrala motparten far
avsla en ansdkan om tilltrdde pa de villkor som anges i punkt 6 a. Om en
central motpart nekar tilltrdde ska den ldmna en fullstindig motivering 1 sitt
svar och skriftligen informera sin behdriga myndighet om beslutet. Om
handelsplatsen ar etablerad i en annan medlemsstat dn den dér den centrala
motparten finns ska den centrala motparten dven vidarebefordra det skriftliga
svaret till handelsplatsens behoriga myndighet. Den centrala motparten ska ge
tilltrdde inom tre ménader fran det att ett positivt svar pa ansdkan om tilltrade

ldmnades.”
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)

Punkt 4 ska dndras pa foljande siitt:
i) Forsta stycket ska ersiittas med foljande:

”Den centrala motpartens eller handelsplatsens behoriga myndighet ska
bevilja en handelsplats tilltriide till en central motpart under forutsittning att
ett sadant tilltriide inte skulle hota smidiga och vilfungerande marknader,
sdrskilt till foljd av fragmentering av likviditeten, eller inverka negativt pd

systemrisken.”

ii)  Andra och tredje styckena ska utga.

40. Artikel 36 ska dndras pa foljande sétt:

a) I punkt 1 ska forsta stycket ersittas med foljande:
”Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 8 i férordning (EU) nr 648/2012 ska
en handelsplats pa begdran lamna transaktionsuppgifter pa icke-diskriminerande och
transparenta villkor, inbegripet uppgifter om avgifter kopplade till tilltrdde, till varje
central motpart som dr auktoriserad eller erkénd enligt den forordningen och som
onskar cleara transaktioner med finansiella instrument som utfors pd den
handelsplatsen. Det kravet ska inte tillampas pa
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b)

a)

b)

derivatkontrakt som redan omfattas av tilltradeskraven i artikel 8 i forordning

(EU) nr 648/2012,

borshandlade derivat.”

Punkt 3 ska ersittas med foljande:

9’3 .

Handelsplatsen ska ldmna ett skriftligt svar till den centrala motparten inom tre
manader efter mottagandet av den begéran som avses i punkt 2 och antingen
bevilja tilltrdde, under forutséttning att den relevanta behoriga myndigheten har
beviljat tilltrdde enligt punkt 4, eller neka tilltrade. Handelsplatsen far avsla en
ansokan om tilltrdde pa de villkor som anges i1 punkt 6 a. Om en handelsplats
nekar tilltrdde ska den ldmna en fullstindig motivering i sitt svar och skriftligen
informera sin behoriga myndighet om beslutet. Om den centrala motparten &r
etablerad i en annan medlemsstat &n den dér handelsplatsen finns ska
handelsplatsen dven vidarebefordra det skriftliga svaret till den centrala
motpartens behoriga myndighet. Handelsplatsen ska ge tilltrdde inom tre

manader fran det att ett positivt svar pa ansdkan om tilltrdde ldmnades.”
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c)  Punkt 4 ska diindras pad foljande sitt:
i) Forsta stycket ska ersiittas med foljande:

Handelsplatsens eller den centrala motpartens behoriga myndighet ska
bevilja en central motpart tilltride till en handelsplats under forutsittning att
ett sadant tilltride inte skulle hota smidiga och vilfungerande marknader,
sdrskilt till foljd av fragmentering av likviditeten, och under forutsitining att
handelsplatsen har infort limpliga arrangemang for att forhindra sadan

fragmentering, eller inte skulle inverka negativt pa systemrisken.”
ii)  Andra och tredje styckena ska utga.
d)  Punkt 5 ska utga.
e) I punkt 6 forsta stycket ska led d utga.
41. I artikel 38 ska punkt 1 erséttas med foljande:

”1. En handelsplats som &r etablerad i ett tredjeland far endast begéra tilltrade till en
central motpart etablerad i unionen om kommissionen har antagit ett beslut 1 enlighet

med artikel 28.4 avseende det tredjelandet.
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En central motpart som &r etablerad i ett tredjeland far ansdka om tilltrdde till en
handelsplats 1 unionen under forutsdttning att den centrala motparten ar erkdnd enligt

artikel 25 1 forordning (EU) nr 648/2012.

Centrala motparter och handelsplatser som &r etablerade i tredjeldnder ska ha rétt att
utnyttja de tilltradesrattigheter som avses 1 artiklarna 35 och 36 endast med avseende
pa finansiella instrument som omfattas av dessa artiklar och under forutsittning att
kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med punkt 3 i den hér artikeln om att
den rittsliga och tillsynsmissiga ramen i tredjelandet anses foreskriva ett effektivt
likvardigt system for att ge centrala motparter och handelsplatser som ar
auktoriserade enligt utlindska system tilltrade till centrala motparter och

handelsplatser som &r etablerade i det tredjelandet.”

42. I artikel 38g.1 ska inledningen ersdttas med f6ljande:

”Om Esma konstaterar att en person som anges i artikel 38b.1 a har overtritt ndgot av

kraven i artiklarna 20, 21 och 22c eller avdelning IVa ska Esma vidta en eller flera av

foljande atgirder:”.
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43. I artikel 38h.1 ska forsta stycket ersittas med foljande:

Om Esma i enlighet med artikel 38k.5 konstaterar att en person som anges i artikel 38b.1 a
uppsatligen eller av oaktsamhet har overtrétt ndgot av kraven i artiklarna 22a, 22b och 22c
eller avdelning I'Va ska Esma anta ett beslut om aliggande av sanktionsavgifter i enlighet

med punkt 2 i den hér artikeln. ”
44. Foljande artikell ska inforas:

”Artikel 39a

Férbud att ta emot betalning for orderflode

1.  Virdepappersforetag som agerar for icke-professionella kunders rikning, enligt
definitionen i artikel 4.1 led 11 i direktiv 2014/65/EU, eller for professionella
kunders rikning enligt avsnitt 11 i bilaga 11 till det direktivet, tér inte ta emot ndgon
avgift, provision eller icke-monetir forman frén nadgon tredje part for utforande av
order frdan dessa kunder pd en viss utforandeplats eller for vidarebefordran av dessa

kunders order till ndgon tredje part for utforande av dem pd en viss utforandeplats

(betalning for orderflode).
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Forsta stycket ska inte tillimpas pd rabatter eller avdrag pa de transaktionsavgifter
som tas ut av utforandeplatser, om de dr tillatna enligt den godkiinda och
offentliga avgiftsstrukturen pa en handelsplats i unionen eller i ett tredjeland, om
de uteslutande kommer kunden till godo. Sddana rabatter eller avdrag fir inte leda

till nagon monetir fordel for virdepappersforetaget.

2. En medlemsstat i vilken, fore den ... [dagen for denna dndringsforordnings
ikrafttridande], virdepappersforetag som agerar for kunders rikning dr
etablerade och som erhdller en avgift, provision eller icke-monetdir formdn frdin
ndgon tredje part for utforande av order frdn dessa kunder pd en viss
utforandeplats eller for vidarebefordran av dessa kunders order till ndagon tredje
part for utforande av dem pd en viss utforandeplats, fir undanta
virdepappersforetag inom dess jurisdiktion fran forbudet i punkt 1 till och med
den 30 juni 2026 om dessa virdepappersforetag tillhandahdller
investeringstjinster till kunder som har sin hemvist eller dir etablerade i den
medlemsstaten.

For att tillimpa det undantag som avses i forsta stycket ska en medlemsstat som
uppfyller villkoret i forsta stycket underriitta Esma senast den ... [sex mdnader fidn
dagen for denna dindringsforordnings ikrafitridande]| om detta. Esma ska fora en
forteckning over de medlemsstater som anviinder detta undantag. Forteckningen
ska goras tillginglig for allminheten och uppdateras regelbundet.”
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45. Artikel 50 ska dndras pé foljande sétt:

a)

b)

Punkt 2 ska ersittas med foljande:

,’2.

Den befogenhet att anta delegerade akterl som avses 1 I artiklarna 1.9, 2.2,
2.3,5.10, 8a.4,17.3,27.4, 27.5,31.4, 38k.10, 38n.3, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10,
52.10, 52.14b och 52.15 ska ges till kommissionen tills vidare fran och med
den 2 juli 2014.”

I Punkt 3 I ska ersdttas med foljande:

”3 .

Den delegering av befogenheter som avses i artiklarna 1.9, 2.2, 2.3, 5.10, 8a.4,
17.3,27.4,27.5,31.4,38k.10, 38n.3, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10, 52.10, 52.14b och
52.15, far ndir som helst dterkallas av Europaparlamentet eller rddet. Ett
beslut om dterkallelse innebdr att delegeringen av den befogenhet som anges
i beslutet upphdor att gilla. Beslutet fir verkan dagen efter det att det
offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i
beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter som

redan har tritt i kraft.”
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c)

I Punkt 5 I ska ersdttas med foljande:

”5.  En delegerad akt som antagits enligt artikel 1.9, 2.2, 2.3, 5.10, 8a.4, 17.3, 27.4,
27.5,31.4,38k.10, 38n.3, 40.8, 41.8, 42.7, 45.10, 52.10, 52.14b eller 52.15
trader i1 kraft endast om Europaparlamentet eller radet inte har gjort nigra
invindningar inom tre manader fran det att akten anmaéldes till
Europaparlamentet och radet, eller om Europaparlamentet och radet, innan den
perioden 16per ut, bada har underréttat kommissionen om att de inte har nagra
invandningar. Denna period ska forlingas med tre mdnader pa

Europaparlamentets eller rddets initiativ.”

46. Artikel 52 ska dndras pa foljande sétt:

a)

Punkterna 11, 12 och 13 ska utga.
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b)

Punkt 14 ska ersiittas med foljande:

”14.

14a.

Senast den 30 juni 2026 ska Esma, i niira samarbete med den expertgrupp
med berorda parter som inrdttats enligt artikel 22b.2, bedoma marknadens
efterfrdagan pd konsoliderad handelsinformation for aktier och borshandlade
fonder, inverkan av denna konsoliderade handelsinformation pd
unionsmarknadernas och unionsforetagens funktion, attraktionskraft och
internationella konkurrenskraft, och huruvida den konsoliderade
handelsinformationen har uppfyllt sitt syfte att minska
informationsasymmetrier mellan marknadsaktorer och gora unionen till en
mer attraktiv plats for att investera. Esma ska rapportera till kommissionen
om limpligheten av att liigga till ytterligare funktioner till den konsoliderade
handelsinformationen, sdsom spridning av marknadsidentifieringskoden for
data fore handel. Pa grundval av den rapporten ska kommissionen om sd dr
limpligt overliimna ett lagstiftningsforslag till Europaparlamentet och

radet.”

Tre ar efter den forsta auktorisationen av konsoliderad handelsinformation ska
kommissionen, efter samrdd med Esma och den expertgrupp med berorda
parter som inridttats enligt artikel 22b.2, 6verlamna en rapport till

Europaparlamentet och radet om f6ljande:
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d)

g

h)

De tillgangskategorier som omfattas av konsoliderad handelsinformation.
Punktligheten och kvaliteten pa de data som overfors till CTP.

Punktligheten i spridningen och kvaliteten pd centrala marknadsdata

och regulatoriska data.

Den roll som centrala marknadsdata och regulatoriska data spelar for att

minska tillkortakommanden i genomforandet.

Antalet anviandare av den konsoliderade handelsinformationen per

tillgangskategori.

Effekten av centrala marknadsdata och regulatoriska data nér det géiller
att atgirda informationsasymmetrier mellan olika aktorer pa

kapitalmarknaden.

Liimpligheten hos de overforingsprotokoll som anvinds for overforing

av data till CTP.

Lampligheten och funktionen hos systemet for vidarefiordelning av
intikter, sirskilt niir det giller datarapportorer som dr smd

handelsplatser.

Effekterna av centrala marknadsdata och regulatoriska data pa

investeringar i sma och medelstora foretag.
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14b. Senast ... [tolv mdnader frdn dagen for denna dndringsforordnings

ikrafttridande| ska kommissionen i néira samarbete med Esma bedoma
mdjligheten att utvidga kraven i artikel 26 i denna forordning till AIF-
forvaltare enligt definitionen i artikel 4.1 b i direktiv 2011/61/EU och
forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 b i direktiv 2009/65/EG som
tillhandahaller investeringstjinster och investeringsverksamhet och som
utfor transaktioner med finansiella instrument. Kommissionen ska i den
bedomningen sdrskilt inkludera en kostnads-nyttoanalys och en bedomning

av rickvidden for en sddan utvidgning.

Pa grundval av denna bedomning och med beaktande av
kapitalmarknadsunionens mdl ges kommissionen befogenhet att anta
delegerade akter i enlighet med artikel 50 for att iindra denna forordning
genom att utvidga kraven i artikel 26 i enlighet med forsta stycket i denna

punkt.
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14c. Senast den ... [fyra ar fran dagen for denna dndringsforordnings

ikrafttridande], ska Esma till kommissionen overliimna en rapport med en
bedomning av limpligheten hos det volymtak som anges i artikel 5.1 och
behovet av att aviigsna det eller att utvidga det till andra handelssystem eller
utforandeplatser som hdrleder sina priser frdn ett referenspris, med
beaktande av internationell bdsta praxis, konkurrenskraften hos unionens
finansmarknader och volymtakets paverkan pd en réttvis och vilordnad

handel pd marknaderna och pa prisbildningens effektivitet.”

¢)  Punkt 15 ska dndras pa foljande siitt:

i)

Inledningen ska ersdittas med foljande:

Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med
artikel 50 for att komplettera denna forordning genom att ange dtgirder for

att”

Leden a till d ska utga.
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iii)

Led e ska ersdttas med foljande:

Ye) siikerstilla att centrala marknadsdata och regulatoriska data
tillhandahalls pd rimliga affirsvillkor och tillgodoser behoven hos

anvindarna av dessa data i hela unionen,”
Punkt f ska utgd.
Leden g och h ska ersdttas med foljande:

¥g) specificera de arrangemang som dr tillimpliga nir CTP inte lingre

uppfyller urvalskriterierna,

h)  specificera arrangemang enligt vilka en CTP far fortsiitta att driva
konsoliderad handelsinformation, under forutsiittning att ingen ny

enhet iir auktoriserad genom urvalsforfarandet.”
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47. Artikel 54 ska dindras pa foljande siitt:
a)  Punkt 2 ska utga.
b)  Foljande punkt ska liggas till:

”3. Bestimmelserna i de delegerade akter som antagits enligt forordning (EU)

nr 600/2014 i dess lydelse fore den ... [dagen for denna dndringsforordnings
ikrafttridande] ska fortsiitta att tillimpas fram till den dag dd de delegerade akter
som antas enligt forordning (EU) nr 600/2014 borjar tillimpas, i dess lydelse som
dar tillamplig fran och med den dagen.”
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Artikel 2
Ikrafttradande och tillimpning

Denna forordning triader i kraft I den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i

Europeiska unionens officiella tidning.

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

Utfardad 1 ...

Pa Europaparlamentets vignar Pa radets vignar

Ordforande Ordforande
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