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DELEGERT KOMMISJONSFORORDNING (EU) 2019/442 2023/E@DS/34/19
av 12. desember 2018

om endring og retting av delegert forordning (EU) 2017/587 for & spesifisere kravet om at priser skal
gjenspeile gjeldende markedsvilkar, og for & oppdatere og rette visse bestemmelser(*)

EUROPAKOMMISJONEN HAR

under henvisning til traktaten om Den europeiske unions virkeméte,

under henvisning til europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 600/2014 av 15. mai 2014 om markeder for finansielle
instrumenter og om endring av forordning (EU) nr. 648/2012(1), seerlig artikkel 4 nr. 6, artikkel 14 nr. 7, artikkel 22 nr. 4 og
artikkel 23 nr. 3, og

ut fra falgende betraktninger:

1)

2)

3)

4)

5)

Delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/587(2) fastsetter krav om gjennomsiktighet for handelsplasser og sys-
tematiske internaliserere med hensyn til aksjer, depotbevis, bagrshandlede fond, sertifikater og andre lignende finansielle
instrumenter. Delegert forordning (EU) 2017/587 angir serlig at priser som tilbys av systematiske internaliserere, skal
gjenspeile radende markedsvilkar, i samsvar med artikkel 14 nr. 3 i forordning (EU) nr. 600/2014, nér disse prisene pa
tidspunktet for offentliggjering ligger neer pristilbud av tilsvarende starrelser for samme finansielle instrument pa det
mest relevante markedet med hensyn til likviditet. Systematiske internaliserere kan derfor stille priser som ikke er
omfattet av minste pristrinn (minste tillatte kursendring) som handelsplasser mé overholde.

Den muligheten systematiske internaliserere har til & stille priser ved & anvende pristrinn som er mindre enn det
handelsplasser har anledning til, kan gi marginalt bedre priser for investorer. Disse pristilbudene undergraver imidlertid
den samlede kvaliteten pa tilgjengelig likviditet, muligheten for effektiv vurdering og prising av finansielle instrumenter
og konkurransen mellom handelsplasser og systematiske internaliserere. Dette er mest relevant for aksjer og depotbevis,
som er omfattet av et bredere spekter av minste tillatte kursendringer enn andre finansielle instrumenter.

For & sikre effektiv prisdannelse, den samlede kvaliteten pa tilgjengelig likviditet og muligheten for effektiv vurdering
av aksjer og depotbevis bgr prisene som systematiske internaliserere tilbyr for disse instrumentene, bare anses &
gjenspeile rédende markedsvilkdr nar disse prisene er omfattet av minste pristrinn som tilsvarer minste tillatte
kursendringer som gjelder for priser som offentliggjares av handelsplasser.

Europaparlaments- og radsforordning (EU) 2016/1033(3) unntar verdipapirfinansieringstransaksjoner fra virkeomradet
for gjennomsiktighetsbestemmelsene for handelsplasser og systematiske internaliserere. Derfor er det ngdvendig &
fierne henvisningene til verdipapirfinansieringstransaksjoner i delegert forordning (EU) 2017/587.

Delegert forordning (EU) 2017/587 bar derfor endres.

™)

©)
®

O

Denne unionsrettsakten, kunngjort i EUT L 77 av 20.3.2019, s. 56, er omhandlet i E@S-komiteens beslutning nr. 160/2020 av
23. oktober 2020 om endring av E@S-avtalens vedlegg 1X (Finansielle tjenester), ennd ikke kunngjort.

EUT L 173 av 12.6.2014, s. 84.

Delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/587 av 14. juli 2016 om utfylling av europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 600/2014
om markeder for finansielle instrumenter med hensyn til tekniske reguleringsstandarder for gjennomsiktighetskrav for handelsplasser og
verdipapirforetak med hensyn til aksjer, depotbevis, barshandlede fond, sertifikater og andre lignende finansielle instrumenter og om
plikten til & utfare transaksjoner med visse aksjer pa en handelsplass eller gjennom en systematisk internaliserer (EUT L 87 av 31.3.2017,
s. 387).

Europaparlaments- og radsforordning (EU) 2016/1033 av 23. juni 2016 om endring av forordning (EU) nr. 600/2014 om markeder for
finansielle instrumenter, forordning (EU) nr. 596/2014 om markedsmisbruk og forordning (EU) nr. 909/2014 om forbedring av
verdipapiroppgjer i Den europeiske union og om verdipapirsentraler (EUT L 175 av 30.6.2016, s. 1).
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6) En rekke bestemmelser i delegert forordning (EU) 2017/587 avviker fra utkastet til tekniske reguleringsstandarder som
denne forordningen er basert pa(4). | den utstrekning disse avvikene er feil som pavirker innholdet i bestemmelsene, bar
de rettes.

7 Denne forordningen bygger pa det utkastet til tekniske reguleringsstandarder som Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet (ESMA) har framlagt for Kommisjonen.

8) I samsvar med artikkel 37 i europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 1095/2010(5) har ESMA holdt dpne offentlige
hgringer om utkastet til tekniske reguleringsstandarder som denne forordningen bygger pd, analysert de mulige
tilknyttede kostnadene og fordelene samt innhentet uttalelse fra interessentgruppen for verdipapirer og markeder.

VEDTATT DENNE FORORDNINGEN:

Artikkel 1
Endringer av delegert forordning (EU) 2017/587

I delegert forordning (EU) 2017/587 gjares falgende endringer:
1) 1 artikkel 2 utgar bokstav h).
2) | artikkel 6 utgar bokstav h).
3) Artikkel 10 skal lyde:
«Artikkel 10
Priser som gjenspeiler de radende markedsvilkarene
(Artikkel 14 nr. 3 i forordning (EU) nr. 600/2014)

Prisene som offentliggjeres av en systematisk internaliserer, skal anses & gjenspeile rddende markedsvilkar nar de pa
tidspunktet for offentliggjering ligger neer pristilbud av tilsvarende stgrrelser for samme finansielle instrument pa det mest
relevante markedet med hensyn til likviditet som bestemt i samsvar med artikkel 4 for det finansielle instrumentet.

Prisene som offentliggjeres av en systematisk internaliserer med hensyn til aksjer og depotbevis, skal imidlertid bare anses
a gjenspeile radende markedsvilkar nér disse prisene oppfyller kravene fastsatt i farste ledd i denne artikkelen og
overholder minste pristrinn som tilsvarer de minste tillatte kursendringene angitt i artikkel 2 i delegert kommisjons-
forordning (EU) nr. 2017/588(*).

(*) Delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/588 av 14. juli 2016 om utfylling av europaparlaments- og radsdirektiv
2014/65/EU med hensyn til tekniske reguleringsstandarder for ordningen med minste tillatte kursendringer for aksjer,
depotbevis og bgrshandlede fond (EUT L 87 av 31.3.2017, s. 411).»

Artikkel 2
Rettelser av delegert forordning (EU) 2017/587

I delegert forordning (EU) 2017/587 gjares falgende rettelser:
1) Artikkel 2 bokstav b) skal lyde:

«b) Transaksjonen er en del av en portefgljehandel som omfatter fem eller flere ulike aksjer.»
2) lartikkel 3 skal nr. 2 lyde:

«2. Gjennomsiktighetskravene nevnt i nr. 1 gjelder ogsa for enhver «bindende interessemarkering» som definert i artikkel
2 nr. 1 punkt 33) i forordning (EU) nr. 600/2014 og i henhold til artikkel 3 i nevnte forordning.»

(4) Sluttrapport «Draft Regulatory and Implementing Technical Standards MiFID 1lI/MiFIR» av 28. september 2015 (ESMA/2015/1464).

() Europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 1095/2010 av 24. november 2010 om opprettelse av en europeisk tilsynsmyndighet (Den
europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet), om endring av beslutning nr. 716/2009/EF og om oppheving av kommisjons-
beslutning 2009/77/EF (EUT L 331 av 15.12.2010, s. 84).
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3) lartikkel 11 skal nr. 4 og 5 lyde:

«4. Far en aksje, et depotbevis, et bgrshandlet fond, et sertifikat eller et annet lignende finansielt instrument handles for
farste gang pa en handelsplass i Unionen, skal vedkommende myndighet ansla gjennomsnittsverdien av transaksjonene for
nevnte finansielle instrument, idet det tas hensyn til eventuell tidligere handelshistorikk for det finansielle instrumentet og
for andre finansielle instrumenter som anses & ha lignende egenskaper, og skal sgrge for offentliggjering av dette anslaget.

5. Anslatt gjennomsnittsverdi av transaksjonene som fastsatt i nr. 4 skal brukes for & bestemme standard markeds-
starrelse for en aksje, et depotbevis, et barshandlet fond, et sertifikat eller et annet lignende finansielt instrument i lgpet av
seksukersperioden etter datoen da aksjen, depotbeviset, det bgrshandlede fondet, sertifikatet eller det andre lignende
finansielle instrumentet ble opptatt til handel eller ble handlet farste gang pa en handelsplass.»

4) | artikkel 17 skal nr. 2 lyde:

«2. Vedkommende myndigheter, markedsoperaterer og verdipapirforetak, herunder verdipapirforetak som driver en
handelsplass, skal bruke opplysningene som offentliggjeres i samsvar med nr. 1, fra 1. april det aret opplysningene
offentliggjeres.»

Artikkel 2
Ikrafttredelse

Denne forordningen trer i kraft den 20. dagen etter at den er kunngjort i Den europeiske unions tidende.

Denne forordningen er bindende i alle deler og kommer direkte til anvendelse i alle medlemsstater.
Utferdiget i Brussel 12. desember 2018.

For Kommisjonen
Jean-Claude JUNCKER

President



