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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL DEN DELEGERADE AKTEN

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014'  (Mifir) reglerar
virdepappershandeln 1 EU.De senaste é&ndringarna av  Mifir gjordes genom
Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/791% (reviderade Mifir). Genom
reviderade Mifir undanrdjdes de frdmsta hindren for att skapa konsoliderad
handelsinformation for var och en av de tre tillgingskategorierna 1) obligationer, ii) aktier och
borshandlade fonder, och iii) OTC-derivat. Reviderade Mifir 6kade dven transparensen och
gjorde EU:s marknader mer konkurrenskraftiga globalt sett. Eftersom Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU3 (Mifid II) ocksd innehéller bestimmelser om konsoliderad
handelsinformation och transparens dndrades Mifid II parallellt med reviderade Mifir, genom
Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2024/790*. BAada #ndringsakterna
offentliggjordes 1 Europeiska unionens officiella tidning av den 8 mars 2024 och tradde 1 kraft
den 28 mars 2024.

Enligt artikel 5 1 Mifir bor anvindningen av undantag frdn kravet pd transparens for
aktieinstrument avbrytas nédr handelsvolymen for dessa instrument nédr faststdllda
troskelvdrden, det sd kallade volymtaket. Genom reviderade Mifir inférdes &ndringar av
artikel 5 1 Mifir for att forenkla anvindningen av volymtaket, sdrskilt genom att ersitta det
dubbla volymtaket med ett enda unionsomfattande volymtak som faststillts till 7 % av den
totala handelsvolymen pa alla handelsplatser i EU under de foregdende 12 manaderna. Det
enda volymtaket giller endast for transaktioner som utfors enligt referensprisundantaget. I
syfte att minska rapporteringsbordan for marknadsaktorerna beslutade Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) dessutom att upphoéra med systemet med
dubbla volymtak och att anvénda transaktionsuppgifter som rapporterats enligt artikel 26 i
Mifir for att utfora volymtaksberikningar’. Mot bakgrund av dessa #ndringar #r det
nddvindigt att uppdatera kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/577° som handlar

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/600/0j).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/791 av den 28 februari 2024 om &ndring av
forordning (EU) nr 600/2014 vad giller att 6ka datatransparensen, undanréja hinder for framkomsten av
konsoliderad handelsinformation, optimera handelsskyldigheterna och férbjuda mottagande av
betalning for orderflode (EUT L, 2024/791, 8.3.2024, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg/2024/791/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om andring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning) (EUT
L 173, 12.6.2014, s. 349, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/2025-01-17).

4 Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/790 av den 28 februari 2024 om dndring av direktiv
2014/65/EU om marknader for finansiella instrument (EUT L, 2024/790, 8.3.2024,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/790/0j).

Esma genomforde ett sirskilt koncepttest for att beddma om de transaktionsuppgifter som rapporterats i
enlighet med artikel 26 i Mifir ocksad kunde anvindas for att utféra volymtaksberdkningar. Eftersom
beddmningen utmynnade i positiva resultat beslutade Esma att avveckla systemet med dubbla
volymtak. Las mer i slutrapporten om transparens i friga om aktieinstrument, som offentliggjordes den
16 december 2024 (ESMA74-2134169708-7636 Final Report on equity transparency).

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/577 av den 13 juni 2016 om komplettering av
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella instrument
avseende tekniska standarder for tillsyn for volymtaksmekanismen och tillhandahéllande av information
for sidkerstillande av transparens samt andra berdkningar (EUT L 87, 31.3.2017, s. 174,
ELI: http://data.europa.cu/eli/reg_del/2017/577/0j).
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om volymtaksmekanismen och tillhandahallandet av information for transparens och andra
berdkningar.

2. SAMRAD SOM FOREGATT ANTAGANDET AV AKTEN

I enlighet med artikel 10.1 i forordning (EU) nr 1095/2010 genomforde Esma Oppna
offentliga samrad med berdrda parter’ innan forslaget till tekniska tillsynsstandarder limnades
till kommissionen. Myndigheten samradde d4ven med intressentgruppen for vardepapper och
marknader. Esma genomforde ocksa en analys av kostnader och fordelar, som togs med i
slutrapporten  tillsammans med resultatet frin samriden®. Myndigheten &versinde
slutrapporten till kommissionen i april 2025. Darefter samrddde Esma med allmidnheten om
hur man pa ett évergripande siitt kan forenkla rapporteringen av finansiella transaktioner’. Det
samradet har paverkat innehallet 1 dessa tekniska tillsynsstandarder, eftersom Esma beslutade
att skjuta upp sitt tidigare beslut att upphdra med insamlingen av referensuppgifter for
transparensberdkningar 1 Financial Instruments Transparency System (FITRS). I synnerhet
begérde Esma att kommissionen skulle ta bort den berérda tidsfristklausulen ur dessa tekniska
tillsynsstandarder.

3. DEN DELEGERADE AKTENS RATTSLIGA ASPEKTER

o Genom artikel 1 infors dndringar av delegerad forordning (EU) 2017/577.

. I artikel 2 anges nér denna delegerade forordning tréder 1 kraft.

7 Samradsdokumentet finns hédr:  https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-07/ESMA74-

2134169708-7011_MIiFIR_Review CP_3.pdf

ESMA, Final report on Systematic Internaliser notification (new ITS), on the volume cap and
transparency calculations (RTS 3) and circuit breakers (new RTS 7a) (inte Gversatt till svenska) finns
hér: ESMA74-2134169708-
7780_Final Report_on_SI notification _volume cap_and_circuit_breakers.pdf

Inbjudan att 1dmna synpunkter finns hdr: Streamlining financial transaction reporting: ESMA calls for
input
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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) .../...

av den 20.2.2026

om dndring av de tekniska tillsynsstandarder som faststiills i delegerad forordning (EU)
2017/577 vad géller volymtaket och tillhandahillandet av information for transparens

och andra berikningar

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj
2014 om marknader for finansiella instrument och om é&ndring av forordning (EU) nr
648/2012'°, sarskilt artiklarna 5.9 och 22.3, och

av foljande skal:

(1)

2)

Genom Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2024/790!! &ndrades definitionen
av systematisk internhandlare 1 artikel 4.1.20 1 Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU'. Den #ndringen innebar att de kvantitativa kriterierna for att faststilla
vad som utgdr ett frekvent, systematiskt och substantiellt sitt ersattes med en
kvalitativ bedomning, som begrinsades till att omfatta enbart aktieinstrument,
samtidigt som virdepappersforetag gavs mojlighet att sjilv vilja att bli en systematisk
internhandlare for icke-aktierelaterade instrument. Det dr darfor nddvandigt att frén
kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/577' stryka skyldigheten for
handelsplatser, godkinda publiceringsarrangemang (APA) och tillhandahallare av
konsoliderad handelsinformation (CTP) att forse sina behdriga myndigheter med de
uppgifter som krivs for att utfora de berdkningar som anges i artiklarna 12-15 i
kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565' och som anviindes for att
bedoma om de relevanta kvantitativa kriterierna var uppfyllda.

Uppgifterna for transparens och andra berdkningar rapporteras for narvarande 1 XML-
format. For att aterspegla nuvarande tillsynspraxis bor delegerad forordning (EU)

EUT L 173, 12.6.2014, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/600/0j.

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/790 av den 28 februari 2024 om dndring av direktiv
2014/65/EU om marknader for finansiella instrument (EUT L, 2024/790, 8.3.2024,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/790/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om andring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning) (EUT
L 173, 12.6.2014, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/577 av den 13 juni 2016 om komplettering av
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella instrument
avseende tekniska standarder for tillsyn for volymtaksmekanismen och tillhandahallande av information
for sdkerstillande av transparens samt andra berdkningar (EUT L 87, 31.3.2017,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/577/0j).

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om komplettering av
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad giller organisatoriska krav och villkor for
verksamheten i vdrdepappersforetag, och definitioner for tillimpning av det direktivet (EUT L 87,
31.3.2017, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg_del/2017/565/0j).
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3)

(4)

©)

(6)

(7

2017/577 éndras for att specificera att XML-formatet bor anvéndas for uppgifter som
rapporteras 1 syfte att utfora berdkningar som sker pd forbestimda datum eller i
forbestdmda intervaller.

Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) och de behoriga
myndigheterna kan behdva begéra uppgifter pa ad hoc-basis fran handelsplatser, APA
och CTP som en del av sin beddomning av transparensen fore och efter handel och
regleringen av handelsskyldigheter. For att mojliggora en effektiv datadverforing och
konsolidering med liknande uppgifter fran andra killor bér Esma och de behoriga
myndigheterna, nédr det géller ad hoc-begdranden om uppgifter, kunna specificera i
vilket format uppgifterna bor ldmnas in. FOor att minimera bordan for
marknadsaktorerna bor Esma och de behoriga myndigheterna i s& stor utstrackning
som mojligt forlita sig pa befintliga dataset, inbegripet transaktionsuppgifter som
rapporteras i enlighet med artikel 26 1 forordning (EU) nr 600/2014, och endast
anvinda sig av ad hoc-begiranden om uppgifter nir si dr nodvandigt.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/791'° dndrade forordning (EU)
nr 600/2014 genom att skyldigheten for operatorer av handelsplatser, APA och CTP
att hélla uppgifter tillgéngliga forlangdes till fem ar. Denna &ndring bor aterspeglas i
delegerad forordning (EU) 2017/577.

Esma har bedomt huruvida transaktionsuppgifter som rapporteras i enlighet med
artikel 26 i forordning (EU) nr 600/2014 kan anvéndas for att berdkna den totala
handelsvolymen for ett finansiellt instrument i unionen och den procentandel av
handeln med ett finansiellt instrument i unionen som utfors enligt det
referensprisundantag som avses i artikel 5 1 den forordningen. Med tanke pad de
positiva resultaten av den bedomningen och behovet av att minska
rapporteringsbordan for marknadsaktorerna meddelade Esma att transaktionsuppgifter
som rapporteras i enlighet med artikel 26 i forordning (EU) nr 600/2014 kommer att
anvindas for att ge en korrekt mitning av den totala handelsvolymen per finansiellt
instrument och procentandelarna handel 1 hela unionen enligt det referensprisundantag
som avses 1 artikel 5 1 den forordningen. Artikel 6 1 delegerad forordning (EU)
2017/577 om rapporteringskrav  for  handelsplatser och CTP avseende
volymtaksmekanismen, samt kraven i artikel 7 pa att behoriga myndigheter rapporterar
till Esma avseende volymtaksmekanismen, bor darfor utgd. Bilagan till delegerad
forordning  (EU)  2017/577, som  faststiller  rapporteringsformat  for
volymtaksmekanismen, bor ocksé utga.

Artikel 7 1 delegerad forordning (EU) 2017/577 aldgger de behdriga myndigheterna att
forse Esma med uppgifter som mottagits frdn en handelsplats, APA eller CTP
avseende handelsskyldigheten for derivat. For att aterspegla nuvarande tillsynspraxis,
dér handelsplatser, APA och CTP ldmnar in uppgifterna direkt till Esma, bor det 1
stallet krdvas direkt rapportering av uppgifter till Esma.

Artikel 5 1 forordning (EU) nr 600/2014 om volymtaket dndrades genom forordning
(EU) 2024/791 genom att det dubbla volymtaket ersattes med ett enda
unionsomfattande volymtak pad 7 %. Genom forordning (EU) 2024/791 stroks ocksa
transaktioner som utfors enligt det undantag som avses i artikel 4.1 bi 1 forordning
(EU) nr 600/2014 (undantag vid manuella avslut for likvida instrument) fran att

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/791 av den 28 februari 2024 om é&ndring av
forordning (EU) nr 600/2014 vad géller att 6ka datatransparensen, undanréja hinder for framkomsten av
konsoliderad handelsinformation, optimera handelsskyldigheterna och forbjuda mottagande av
betalning for orderflode (EUT L, 2024/791, 8.3.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/791/0j).
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(8)
©)

(10)

omfattas av volymtaket, och handelsplatser tillits att avbryta anvidndningen av det
undantag som avses i artikel 4.1 a 1 den forordningen (referensprisundantag) pé
grundval av de handelsuppgifter som Esma offentliggér kvartalsvis. Genom
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/1024'¢ infordes dessutom en
harmoniserad definition av maskinldsbart format som éar tillamplig pa offentliga
myndigheter. Artikel 8 1 delegerad forordning (EU) 2017/577 om krav pé
offentliggdrande for Esma avseende volymtaket bor déarfor dndras for att aterspegla
dessa éndringar.

Delegerad forordning (EU) 2017/577 bor déarfor dndras 1 enlighet med detta.

Denna forordning bygger pa det forslag till tekniska tillsynsstandarder som Esma har
overldmnat till kommissionen.

Esma har genomfort Oppna offentliga samrdd om det forslag till tekniska
tillsynsstandarder som denna férordning bygger pa, analyserat de mojliga kostnaderna
och fordelarna och begirt in rad fran den intressentgrupp for virdepapper och
marknader som inréttats i enlighet med artikel 37 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 1095/2010'7.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

) Artikel 1
Andringar av delegerad forordning (EU) 2017/577

Delegerad forordning (EU) 2017/577 ska dndras pa foljande sétt:

(1)

2)

I artikel 1 ska punkt 1 dndras pé foljande sétt:
(a) Led e skautga.
(b) Leden foch g ska ersittas med foljande:

f) Standardiserad marknadsstorlek for systematiska internhandlare av
aktierelaterade och aktieliknande instrument.

g) For aktierelaterade och aktieliknande instrument den totala
handelsvolymen 1 unionen per finansiellt instrument under de senaste 12
ménaderna och procentandelen handel i unionen med varje finansiellt
instrument under det undantag som avses i artikel 4.1 a i forordning (EU)
nr 600/2014 de senaste 12 ménaderna.”

Artikel 2 ska erséttas med foljande:

“Artikel 2
Innehill i begiiran av uppgifter och information som ska rapporteras

1. For berdkningar som ska utforas pa forbestimda datum eller i forbestamda
intervaller ska handelsplatser, APA och CTP forse Esma och sina behoriga
myndigheter med alla uppgifter som krivs for att utféra de berdkningar som
foreskrivs 1 foljande forordningar:

Europaparlamentets och rédets direktiv (EU) 2019/1024 av den 20 juni 2019 om Oppna data och
vidareutnyttjande av information frdn den offentliga sektorn (EUT L 172, 26.6.2019, s. 56, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2019/1024/0j).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), om andring
av beslut nr 716/2009/EG och om upphdvande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331,
15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.curopa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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€)
(4)

©)
(6)

(a) Delegerad forordning (EU) 2017/587.
(b) Delegerad forordning (EU) 2017/583.
(c) Delegerad forordning (EU) 2017/567.

2. Begéranden fran Esma och behdriga myndigheter om ad hoc-information for
tillimpningen av artikel 22.1 1 forordning (EU) nr 600/2014 ska innehalla
namnet pa den rapporterande enheten och alla uppgifter som kravs for begéran.

3. Handelsplatser, APA och CTP ska pa begéran forse Esma och sina behoriga
myndigheter med alla uppgifter som Esma ska beakta i enlighet med delegerad
forordning (EU) 2016/2020 for icke-aktierelaterade finansiella instrument,
déribland uppgifter om foljande:

a)  Den genomsnittliga transaktionsfrekvensen.
b)  Den genomsnittliga storleken och fordelningen for transaktioner.
c)  Antalet och typ av marknadsdeltagare.

d)  Den genomsnittliga storleken pé spreaden.”

I artikel 3 ska punkt 3 utga.

Artiklarna 4 och 5 ska erséttas med foljande:

”Artikel 4
Format pa begiran av uppgifter

1. Handelsplatser, APA och CTP ska ldmna in de uppgifter som avses 1 artikel
2.1 1 ett gemensamt XML-format.

2. Handelsplatser, APA och CTP ska ldmna in de uppgifter som avses i artikel
2.2 och 2.3 i det format som anges i begiran.

Artikel 5
Typ av uppgifter som méste lagras och den period under vilken
handelsplatser, APA och CTP miste lagra uppgifter

1. Handelsplatser, APA och CTP ska lagra alla uppgifter som krivs for att
utféora de berdkningar som avses 1 artikel 2.1 1 fem ar, oavsett om
informationen dr offentlig eller inte.

2. Handelsplatser, APA och CTP ska lagra alla uppgifter som Esma eller
behoriga myndigheter kan komma att begéra 1 enlighet med artikel 2.2 och 2.3
1 fem é&r, oavsett om informationen dr offentlig eller inte.”

Artikel 6 ska utga.

Artikel 7 ska @ndras pa foljande sitt:

(2)

(b)
(c)

Titeln ska ersittas med foljande:

" Artikel 7
Rapporteringskrav for handelsplatser, APA och CTP till Esma avseende
handelsskyldigheten for derivat”.

Punkt 1 ska utgé.
Punkt 2 ska ersittas med foljande:

2. Handelsplatser, APA och CTP ska, utan omotiverat drojsmél och senast tre
arbetsdagar efter att de mottog de relevanta uppgifterna, till Esma limna
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uppgifterna for faststidllandet av huruvida derivat ar tillrdckligt likvida enligt
vad som avses i artikel 1.1 h.”

(7) Artikel 8 ska ersittas med foljande:

”Artikel 8
Krav pa offentliggorande for Esma avseende volymtaket

1. Esma ska offentliggéra métningar av den totala handelsvolymen per
finansiellt instrument under de senaste 12 ménaderna och de procentandelar
handel som tillimpade referensprisundantaget i hela unionen under de senaste
12 ménaderna, i1 enlighet med artikel 5.4 1 forordning (EU) nr 600/2014, senast
kl. 22:00 CET den sjunde arbetsdagen efter utgangen av mars, juni, september
och december varje kalenderar.

2. Den information som avses i punkt 1 ska offentliggéras kostnadsfritt och i
ett maskinldsbart och ménniskoldsbart format 1 enlighet med definitionen i
artikel 2.4 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2023/2859* och
sdsom anges 1 artikel 13.5 1 delegerad forordning (EU) 2017/567.

3. Om ett finansiellt instrument har handlats i mer &n en valuta i unionen ska
Esma konvertera alla volymer till euro med anvidndning av genomsnittliga
valutakurser, som beréknas utifrdn den dagliga referensvixelkurs for euron
som Europeiska centralbanken har publicerat pa sin webbsida de senaste 12
ménaderna. Esma ska anvédnda dessa konverterade volymer for berdkning och
offentliggérande av den totala handelsvolymen och de procentandelar handel
som tillimpade referensprisundantaget i hela unionen enligt vad som avses i
punkt 1.

*

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2023/2859 av den 13 december 2023
om inrdttande av en europeisk gemensam atkomstpunkt som ger centraliserad tillgang till
allméant tillginglig information som ar relevant for finansiella tjanster, kapitalmarknader och

hallbarhet (EUT L, 2023/2859, 20.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j.”

(8) Bilagan ska utga.

Artikel 2
Ikrafttriadande

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

Denna forordning &r till alla delar bindande och direkt tillimplig 1 alla medlemsstater.
Utfardad i Bryssel den 20.2.2026

Pa kommissionens vignar
Ordforande
Ursula VON DER LEYEN
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