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BEGRUNDEL SE

1 BAGGRUND FOR FORSLAGET

Den verdensomspaandende finanskrise i 2008 afslgrede en ragkke problemer i det finansielle
system: alvorlige huller i lovgivningen, ineffektivt tilsyn, uigennemsigtige markeder og alt for
komplekse produkter. EU har vedtaget flere foranstaltninger for at gare banksektoren mere
solid og stabil, herunder skaapede kapitalkrav, regler om bedre governance og tilsyn og
afviklingsordninger. De skridt, der er taget i retning af etableringen af bankunionen, er ogsa af
afgarende betydning i denne sammenhaang.

Forslaget om en reform af strukturen i EU's banksektor, som forelagges i en pakke sammen
med naavagende fordag, er det sidste led i de nye lovgivningsmasssige rammer, der skal
sikre, at ogsa de starste banker i EU bliver mindre komplekse og kan afvikles effektivt med sa
fa konsekvenser som muligt for skatteyderne.

Krisen understregede imidlertid ogsa behovet for at forbedre gennemsigtigheden og
overvagningen ikke blot i den traditionelle banksektor, men ogsa i det sdkaldte
skyggebanksystem?, hvor der anvendes ikke-bankmaessige kreditter. | skyggebanksektoren og
gennem dennes aktiviteter sker der i praksis tilvegebringelse af finansielle midler af
indskudslignende karakter, omdannelse af likviditet eller lgbetidssandring, overfersel af
kreditrisko eller anvendelse af direkte eller indirekte gearing. Ved udgangen af 2012
udgjorde aktiverne i skyggebanksystemet globalt set 53 billioner EUR?, dvs. omkring halvt s
meget som starrelsen af det regulerede banksystem, og var hovedsagelig koncentreret i
Europa (ca. 23 billioner EUR) og i USA (ca. 19,3 billioner EUR).

Initiativerne pa dette omrade har fundet sted pa internationalt plan og har vaaret koordineret
gennem G20 og Radet for Finansiel Stabilitet (FSB), som ivagksatte en omfattende analyse
med henblik p& at udpege de vigtigste risici inden for skyggebanksystemet®. Det overordnede
mal, som G20 har bekredtet ved flere lgjligheder, er at fjerne ale merke kroge i
finanssektoren, der har en virkning pa den systemiske risiko, eller som blot skyldes
regelarbitrage, og at udvide reguleringen og overvagningen, sdledes at alle systemisk vigtige
finansielle ingtitutioner, instrumenter og markeder omfattes heraf. | august 2013 vedtog FSB i
den forbindelse en politikramme bestdende af 11 anbefainger vedrerende skyggebankrisici
inden for vaardipapirudlansforretninger og genkebsaftaler (repoer). Disse anbefalinger blev
efterfaglgende godkendt i september 2013 af G20-lederne. Rammen omfatter gennemsigtighed
vedrarende vaadipapirudlan og genkebsaftaler fra finansielle institutioner over for
myndighederne samt mellem fondsforvaltere og slutinvestorerne, minimumsstandarder for
geninvestering af kontant sikkerhedsstillelse, frempantssgning af  kundeaktiver,
reguleringsmasssige  minimumsstandarder for vaadiansedtelse og forvatning af
sikkerhedsstillelse samt evaluering af indferelsen af centrale modparter pa inter-dealer-
repomarkederne. Denne forordning har fokus pa en forbedring af gennemsigtigheden af
vaadipapirudlanstransaktioner og genkabsaftaler. Gennemsigtighed er vigtigt, hvis det skal
sikres, a myndighederne og alle de berarte markedsaktarer far en forstaelse af, hvordan

! FSB definerer skyggebanksystemet som "det kreditformidlingssystem, der omfatter enheder og

aktiviteter, der (helt eller delvis) falder uden for det almindelige banksystem™.

2 Global Shadow Banking Monitoring Report 2013 af 14. november 2013, FSB.

3 Siden 2011 har fem FSB-arbejdsgrupper om skyggebanker forelagt anbefalinger om: i) de indbyrdes
forbindelser mellem skyggebanksystemet og bankerne; ii) de systemiske risici  ved
pengemarkedsforeninger; iii) reguleringen af andre enheder i skyggebanksystemet, f.eks. hedgefonde;
iv) evaueringen af de gaddende securitiseringskrav; V) anvendelsen af
vaadipapirfinansi eringstransaktioner som f.eks. vaardipapirudldn og genkabsaftaler (repoer).

DA



DA

markederne virker, og af omfanget og arten af potentielle risici. Gennemsigtighed er desuden
vigtigt, fordi man derved f& de ngdvendige oplysninger til at udvikle effektive
politikvaaktgjer, der skal forebygge systemiske risici.

| oktober 2012 blev det i Liikanen-rapporten® konkluderet, at de eksisterende og
igangvaarende reformer af regelsadtet ikke lgser alle de grundlasggende problemer i EU's
banksektor, og der blev i rapporten fremsat en rakke anbefalinger. Opfelgningen pa disse
anbefalinger gennem forordningen om en reform af strukturen i banksektoren, der skal
vedtages parallelt med dette fordag, vil betyde, at visse af bankernes handelsaktiviteter
forbydes eller underlamgges strukturelle begramsninger. Som det imidlertid fremgar af
grenbogen om skyggebanker, der blev vedtaget af Kommissionen den 19. marts 2012, kan en
skaapelse af bankreguleringen risikere at presse en vaessentlig del af bankaktiviteterne ud af
den traditionelle banksektor og i retning af skyggebanksektoren. Resultatet vil vaae et mere
0og mere uigennemsigtigt finansielt system med ringere mulighed for kontrol fra
tilsynsmyndighedernes side. Dette skal ogsd ses pa baggrund af de alerede veletablerede
forbindelser mellem den regulerede banksektor og skyggebanksektoren. En sadan
regelarbitrage vil i hgj grad undergrave virkningen af reformbestrasbelserne pa globalt og
europadsk plan og skabe stor risiko for finansiel ustabilitet. Derfor er det ngdvendigt at lade
forslaget til retsakt om strukturreformer ledsage af bindende krav om gennemsigtighed og
rapportering i forbindelse med vaadipapirfinansieringstransaktioner. Disse to s
reguleringsforanstaltninger supplerer og styrker saledes hinanden.

Stillet over for denne nye udvikling i lovgivningen i banksektoren, herunder strukturelle
foranstaltninger, er det muligt, at nogle banker vil flytte dele af deres aktiviteter over i den
mindre regulerede skyggebanksektor. For ngje at kunne falge markedsudviklingen for s vidt
angdr enheder, hvis aktiviteter ma& henregnes til skyggebanksektoren, navnlig hvad angar
vaadipapirfinansieringstransaktioner, er det nadvendigt at indfere gennemsigtighedskrav, der
kan hjadpe de tilsynsfgrende og regel udstedende myndigheder med at indkredse sarbarheder
og papege mulige mader at |@se eventuelle konstaterede problemer pa.

For at skre, at de fordele, der opnds ved at styrke visse sektorers og markeders
modstandsdygtighed, ikke mindskes, ved at de finansielle risici flyttes til mindre regulerede
sektorer, er det vigtigt at styrke gennemsigtigheden og datatilgsengeligheden vedrarende
skyggebankaktiviteter. Som papeget i Kommissionens meddelelse om skyggebanker og i
Europa-Parlamentets beslutning om skyggebanker fra november 2012° er det af afgerende
betydning at forbedre gennemsigtigheden og datatilgeangeligheden, isear hvad angdr
aktiviteter, der hyppigt finder sted i skyggebanksektoren, f.eks. genkgbsaftaler og
vaadipapirudidn (ogs& kaldet vaardipapirfinansieringstransaktioner)®. | denne henseende kan
det arbgde, der har fundet sted i FSB, vage retningsgivende for det kraevede
gennemsigtighedsniveau. Desuden er det saaligt vigtigt i forbindelse med observering af de
risici, der kan opsta som fglge af den indbyrdes afhaangighed mellem den regulerede
finansielle sektor og skyggebanksektoren, overdreven gearing og procyklisk adfaard. En sdan

| november 2011 blev der oprettet en hgjtstdende ekspertgruppe, som fik til opgave at vurdere, om der
var behov for en reform af strukturen i EU's banksektor, og som havde direktaren for den finske
nationalbank, Erkki Liikanen, som formand. Naarmere oplysninger om gruppens mandat og en liste over

dens medlemmer findes pa http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/high-
level _expert_group/mandate_en.pdf.
> P7_TA(2012)0427, http://lwww.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=TA& reference=P7-TA-2012-

0427& language=DA.
Disse omfatter for det meste udlan og lan af veadipapirer og ravarer, genkebsaftaler eller omvendte
genkgbsaftaler, buy/sell-back-forretninger eller sell/buy-back-forretninger.
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tilgang er fuldt ud i overensstemmelse med FSB's anbefalinger fra 2013 om skyggebanker’,
som G20-landene tilsluttede sig pa topmadet i Skt. Petersborg. De har til formdl at lagge en
daamper pa  risici 0g procykliske incitamenter i tilknytning til
vaadipapirfinansieringstransaktioner og  frempantsadning, som  kan  forvaare
finansieringsvanskeligheder i stressede markedssituationer.

Veagdipapirfinansieringstransaktioner, andre tilsvarende finansieringsstrukturer  og
frempantsagning spiller en vigtig rolle i det globale finansielle system. Ved
vaadipapirfinansieringstransaktioner forstas transaktioner, ved hvilke der anvendes aktiver
tilhgrende modparten til at generere finansieringsmidler. Disse omfatter i praksis for det meste
udldn og lan af veadipapirer og ravarer, genkegbsaftaler eller omvendte genkgbsaftaler,
buy/sell-back-forretninger eller sell/buy-back-forretninger. Alle disse transaktioner og
forretninger har gkonomiske virkninger, der ligner hinanden, og som endda kan vaae
identiske. Disse teknikker anvendes af naesten samtlige aktarer i det finansielle system, det
vage sSig banker, vaadipapirhandlere, forsikringsselskaber, pensionskasser eller
investeringsfonde. De g@ger likviditeten | markederne, gavner markedsdeltagernes
finansieringsmuligheder, fremmer prisfastsadtelsen for omsadtelige aktiver og danner
grundlag for centralbankernes finansieringstransaktioner som led i pengepolitikken. De kan
imidlertid ogsa fare til kreditskabel se gennem labetidsaandring og omdannelse af likviditet og
give markedsdeltagerne mulighed for at opbygge store engagementer over for hinanden.
Gennem frempantssgning af sikkerhedsstillelse til stette for flere forretninger, ssalig
vaadipapirfinansieringstransaktioner, opstod der gget likviditet, opbygning af skjult gearing
og indbyrdes afhaangighed i systemet.

Da tilliden til aktivernes vaadi, modparternes kreditveardighed og investorbeskyttelsen
forsvandt, skabte det stormlgb pa engrosmarkederne og dermed en pludselig nedbringel se af
gearingen og/eller behov for offentlige sikkerhedsnet (centralbankfaciliteter mv.). | den
forbindelse forsvandt tilliden og likviditeten, og det blev umuligt for selv de sterste og
starkeste banker at fa adgang til kortfristet eller langfristet finansiering. De bidrager til at age
gearingen og fremme det finansielle systems procykliske karakter, og derefter bliver systemet
sarbart over for stormlab mod banker og pludselig nedbringelse af gearingen. Disse teknikker
kan have en stor indflydelse pa resultaterne i investeringsfonde, men som tingene forholder
sig nu, far investorerne ikke tilstraskkelige oplysninger om dem. | modsagning til andre
finansielle ingtitutioner bruger investeringsfondsforvaltere investorernes penge, nar de indgar
vaadipapirfinansieringstransaktioner. Uden fuldsteandige og ngjagtige oplysninger om
anvendelsen af vaadipapirfinansieringstransaktioner og de potentielle interessekonflikter, der
kan opsta, kan investorerne ikke tregffe kvalificerede beslutninger. Det er derfor afgarende at
begramse manglen pa gennemsigtighed [ forbindelse med
vaadipapirfinansieringstransaktioner, andre tilsvarende finansieringsstrukturer  og
frempantsagning.

Pa denne baggrund er formdlet med denne forordning at skabe et mere sikkert og mere
gennemsigtigt  finansielt system og at indfere foranstaltninger, der forbedrer
gennemsigtigheden pa tre vigtige omrader: 1) overvagning af opbygningen af systemiske
risici i tilknytning til veadipapirfinansieringstransaktioner i det finansielle system, 2)
videregivelse af oplysningerne om sadanne transaktioner til de investorer, hvis aktiver indgar i
disse eller tilsvarende transaktioner, 3) kontraktmasssig gennemsigtighed i
frempantsagtningsaktiviteter. | praksis omfatter de foreslaede foranstaltninger FSB-henstilling

! Strengthening Oversight and Regulation of Shadow Banking; Policy Framework for Addressing

Shadow Banking Risks in Securities Lending and Repos, 29. august
2013www.financial stabilityboard.org/publications/r_130829b.pdf.
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1 og 2, i henhold til hvilke de kompetente myndigheder skal indsamle supplerende
oplysninger om anvendelsen af vaardipapirfinansieringstransaktioner, henstilling 5, i henhold
til hvilken fondsforvaltere skal sikre gennemsigtighed over for investorerne, og henstilling 7, i
henhold til hvilken det saalig kraeves, at finansielle formidlere skal give deres kunder
tilstraekkelige oplysninger om frempantseetning af aktiver. Disse anbefalinger deekker sdledes
ale gennemsigtighedsaspekter [ forbindelse med brugen af
vadipapirfinansieringstransaktioner. | denne sammenhaang supplerer naarvaarende forordning
forslaget til forordning om en reform af strukturen i banksektoren.

2. RESULTAT AF HORINGER AF INTERESSEREDE PARTER OG
KONSEKVENSANALYSER

Den 19. marts 2012 ivaaksatte Kommissionen en offentlig hering parallelt med grenbogen
om skyggebanker. Kommissionen modtog et omfattende og indgdende input fra interesserede
parter. Der var bred opbakning til et initiativ fra Kommissionen pa dette omrade og voksende
enighed om, at tilsyn og strammere regulering er en forudsadning for at tackle de problemer,
der er forbundet med skyggebanksystemet. | Europa-Parlamentets initiativbetaankning om
skyggebanker blev betydningen af hensigtsmaessige foranstaltninger pa dette omrade ogsa
fremhaevet. FSB gennemfarte i november 2012 i forbindelse med udarbejdelsen af FSB's
internationale anbefalinger om skyggebanker en offentlig hgring om relevante problemer pa
markederne for vaadipapirfinansieringstransaktioner, bl.a. den manglende gennemsigtighed.
Det fremgik af haringen, at der var bred opbakning til mere gennemsigtighed pa
vaadipapirudlans- og repomarkederne. Mange respondenter foreslog, at man skulle tage
hensyn til eksisterende rapporteringskrav og andre tilgangelige markedsdata. Mange
interesserede parter var ogsa enige i, at transaktionsregistre ma forventes at vaae den mest
effektive made, hvorpa der kan indsamles omfattende oplysninger om repo- og
vaa dipapirudlansmarkederne.

Der blev i 2012 gennemfert en mere malrettet offentlig hering om forskellige spargsmal
vedragrende investeringsingtitutter, og de interesserede parter blev bl.a. spurgt om behovet for
at skaape gennemsigtighedskravene for investeringsfonde. Kommissionen modtog en stor
maangde oplysninger om de gaddende gennemsigtighedsstandarder [
kapitalforvaltningssektoren samt en rakke synspunkter om mulige méader, hvorpa
gennemsigtigheden over for investorerne kan forbedres.

Dette initiativ afspejler ogsa dreftel serne med samtlige vigtige interesserede parter, herunder
reguleringsmyndighederne inden for veadipapir- og banksektoren, ECB og dle typer
markedsdeltagere. Der er taget hensyn til de synspunkter, der kom frem ved en offentlig
hering om skyggebanker i 2012. Medlemsstaterne er ogsa blevet spurgt om deres
synspunkter.

Der blev i marts 2013 nedsat en tvaatjenstlig styregruppe om en reform af strukturen i
banksektoren med reprassentanter for GD COMP, ECFIN, EMPL, ENTR, JUST, MARKT,
SG, SJog TAXUD og JRC. Styregruppen for konsekvensanalysen holdt made i marts, april
0og september 2013 og stettede arbegidet med konsekvensanalysen. Udkastet il
konsekvensanalysen blev dreftet med Kommissionens konsekvensanalyseudvalg den 16.
oktober 2013. Udvalget afgav en negativ udtal el se om konsekvensanalysen, og der blev derfor
forelagt et revideret udgave i december 2013.

| konsekvensanalysen  papeges tre hovedproblemer for sd  vidt angdr
vaadipapirfinansieringstransaktioner: At reguleringsmyndighederne ikke effektivt kan
overvage anvendelsen af vaardipapirfinansieringstransaktioner, at der er en risiko for, at
vaadipapirfinansieringstransaktioner anvendes til skade for fondsinvestorerne, og at
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frempantsagning flytter den juridiske og gkonomiske risiko pa markedet. Til grund for ale
disse problemer ligger de forhold, som ogsa FSB pegede pa, nemlig manglen pa omfattende
(hyppige og detaljerede) data om vaadipapirfinansieringstransaktioner, og at
vaadipapirfinansieringstransaktioner skaber interessekonflikter mellem fondsforvaltere og
fondsinvestorer.

Det konkluderes i konsekvensanalysen, at det for at la@se de problemer, der peges pa, er
nadvendigt med en kombination af forskellige foranstaltninger, herunder indberetning af
vaadipapirfinansieringstransaktioner til transaktionsregistre, videregivelse af oplysninger om
anvendelsen af vaadipapirfinansieringstransaktioner til fondsinvestorerne og behovet for
forudgadende samtykke til frempantsagning af de finansielle instrumenter, og at disse
finansielle instrumenter skal overfarestil en konto dbnet i den modtagende modparts navn, far
frempantsagning kan finde sted. Dette vil skre, at skyggebankaktiviteter, hvori
vaa dipapirfinansi eringstransaktioner indgar, overvages og reguleres beharigt. Anvendelsen af
vaadipapirfinansieringstransaktioner som sadan vil ikke blive forbudt eller begramset ved
hjadp af specifikke restriktioner, men blive mere gennemsigtig. | den forstand forventes de
valgte politikmuligheder ikke a have strukturelle virkninger pa markedet for
vagdipapirfinansieringstransaktioner.  De  valgte  politikmuligheder  vil  forage
indberetningsomkostningerne for modparterne, men denne forggelse vil blive opveet o
fordelene ved starre gennemsigtighed for de kompetente myndigheder, kunderne, investorerne
og samfundet som hel hed.

3. JURIDISKE ASPEKTER AF FORSLAGET
3.1. Retsgrundlag

Retsgrundlaget for forslaget er artikel 114, stk. 1, i traktaten om Den Europadske Unions
funktionsmade (TEUF), i henhold til hvilken der kan vedtages foranstaltninger med henblik
paindbyrdes tilnermelse af nationale bestemmelser, der vedrarer det indre markeds oprettelse
og funktion.

FSB's anbefalinger og den udvikling, der forventes at ske som falge af reformen af strukturen
i EU's banksektor, vil efter al sandsynlighed fa medlemsstaterne til at indfare lovgivning, idet
de ensker at reagere pa behovet for gget gennemsigtighed vedrarende aktiviteter, der kan
skabe et skifte veak fra den regulerede banksektor til skyggebankerne, hvor
tilsynsmyndighederne kan have faare kontrolmuligheder. Det er derfor ngdvendigt med
ensartede regler om gennemsigtighed for at styrke den finansielle stabilitet, beskytte
investorerne, forbedre den gramseoverskridende levering af tjenesteydelser og forhindre
regelarbitrage. Det ma ogsa undgds, at divergerende nationale foranstaltninger skaber
hindringer for, at det indre marked fungerer optimalt.

3.2. Naer hedsprincippet

| henhold til naarhedsprincippet i artikel 5, stk. 3, i traktaten om Den Europadske Union
(TEU) skal Unionen pa de omréder, der ikke herer ind under dens enekompetence, kun
handle, hvis og i det omfang malene for den pataankte handling ikke i tilstragkkelig grad kan
opfyldes af medlemsstaterne, men pa grund af den patemnkte handlings omfang eller
virkninger bedre kan nas pa EU-plan.

Dette fordag har til formd at sikre gennemsigtighed i forbindelse med vaadipapirer til
finansiering af transaktioner, frempantsagning og andre finansieringsstrukturer. De indbyrdes
forbindelser mellem disse skyggebankaktiviteter i det indre marked og deres systematiske
karakter fordrer en samordnet EU-indsats.
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Langt de fleste vaardipapirfinansieringstransaktioner og frempantsagningsaktiviteter finder
sted pa gramseoverskridende basis mellem enheder, der ofte ikke har deres hjemsted i samme
land, og omfatter aktiver og valutaer udstedt i forskellige lande. En indsats pa EU-plan er et
minimumskrav, hvis en hel rakke forskellige transaktioner skal dakkes, og hvis de
regulerende myndigheder pa nationalt plan og EU-plan skal kunne fa et samlet overblik over
markederne for vaadipapirfinansieringstransaktioner i hele EU. Hvis de enkelte
medlemsstater selvstamdigt og ukoordineret indferer foranstaltninger, ma de forventes at blive
meget lidt effektive, da sddanne foranstaltninger kun vil kunne omfatte en lille del af
markedet. PA grund af problemernes systemiske konsekvenser kan en ukoordineret indsats
enddarisikere at virke stik mod hensigten som falge af risikoen for dataopsplitning og dermed
manglende sammenhaang. Kun aggregerede data pa EU-plan kan give det makrogkonomiske
billede, der er nadvendigt for at overvage brugen af vaadipapirfinansi eringstransaktioner.

For s vidt angdr investeringsfonde har den europadske fondsindustri en vigtig
graanseoverskridende dimension. Andelen af gramseoverskridende aktiver for den europadske
investeringsfondsindustri som helhed (aktiver, der forvaltes i henhold til reglerne om
investeringsinstitutter, og aktiver, der ikke ger det) er blevet mere end fordoblet i 1gbet af de
seneste ti ar. Siden 2012 har omkring hver anden investor investeret i fonde, der ikke har
hjemsted i investorens bopadsland. Det er derfor vigtigt, at investorbeskyttel sesstandarderne
anvendes pa samme made i hele EU, sdledes at man sikrer, at alle europadske investorer har
gavn af den kreevede  gennemsigtighed vedrgrende  anvendelsen af
vaa dipapirfinansi eringstransaktioner.

3.3. Proportionalitet

| medfer af proportionalitetsprincippet i artikel 5 i TEU ma indholdet og formen af EU's
handling ikke ga videre, end hvad der er nadvendigt for at ndmalenei traktaterne.

Ved a undlade at indfgre anden regulering end bestemmelser om gennemsigtighed i
forbindelse med vaadipapirtransaktioner, frempantsagning og andre finansieringsstrukturer
begramses fordaget til de foranstaltninger, som er ngdvendige for at sikre en effektiv
eliminering af derisici, som er forbundet med skyggebankenheder.

Denne forordning respekterer de grundlagggende rettigheder og overholder de principper, der
anerkendes i Den Europada ske Unions charter om grundlasggende rettigheder.

3.4. Naer mereredegerelse for for slaget

Fordaget til forordning indeholder foranstaltninger vedrgrende indberetning om
vaadipapirfinansieringstransaktioner  til  transaktionsregistre  (kapitel Il og 1),
indberetningskrav for fonde (kapitel 1V) og krav vedrgrende modparter, der anvender
frempantsagning (kapitel V). De resterende kapitler om anvendelsesomrade og definitioner
(kapitel 1), tilsyn og kompetente myndigheder (kapitel V1), forbindelserne med tredjelande
(kapitel VII), administrative sanktioner og foranstaltninger (kapitel VIII) og revision og
afuttende bestemmel ser (kapitel 1X og X) finder anvendelse pa alle disse dele.

| dette af snit beskrives denne forordnings vigtigste bestanddele i hovedtrak.
3.4.1. Anvendelsesomrade (kapitel I)

Forordningen har til formal at forbedre den finansielle stabilitet i EU ved at forbedre
gennemsigtigheden af en raekke markedsaktiviteter, heriblandt
vaadipapirfinansieringstransaktioner, frempantssgning og andre finansieringsstrukturer, der
har tilsvarende gkonomiske virkninger som vaerdipapirfinansieringstransaktioner. Den finder
anvendelse pa alle modparter pa markeder for vaadipapirfinansieringstransaktioner,
investeringsfonde som defineret i direktiv 2009/65/EF og 2011/61/EU samt modparter, der
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anvender frempantsadning. Forslaget til forordning dakker alle finansielle instrumenter, der
stilles som sikkerhed, jf. afsnit Ci bilag | til direktiv 2004/39/EF (MiFID).

34.2. Gennemsigtighed vedrgrende vaadipapirfinansieringstransaktioner, herunder
registrering af og tilsyn med transaktionsregistre (kapitel 11 og 111)

Med forordningen skabes der en EU-ramme, inden for hvilken finansielle eller ikke-
finansielle modparter i en vaardipapirfinansieringstransaktion skal indberette oplysninger om
transaktionen til transaktionsregistre. Disse oplysninger vil blive lagret centralt og vaae let og
direkte tilgangelige for de relevante myndigheder, f.eks. ESMA, ESRB og ESCB, med
henblik pa identifikation og overvagning af risici for den finansielle stabilitet i forbindelse
med skyggebankaktiviteter foretaget af regulerede og ikke-regulerede enheder. Disse
bestemmelser er i overensstemmelse med FSB's anbefalinger, som siger, at de enkelte lande
ber tradfe afgarel se om, hvordan der mest hensigtsmaessigt kan indsamles data, og, hvis det er
muligt, anvende eksisterende dataindsamlingsprocedurer og markedsinfrastrukturer. FSB er
desuden af den opfattelse, at transaktionsregistre ma forventes at vaage en effektiv made at
indsamle s&danne data pa.

Denne rapportering ber i videst muligt omfang begraanse driftsomkostningerne for
markedsdeltagerne og sdledes opbygges omkring alerede eksisterende infrastrukturer og
processer. ESMA bgr tage hensyn til de standarder, der er fastlagt ved forordning (EU) nr.
648/2012 vedrarende transaktionsregistre for derivataftaler, og videreudviklingen heraf, nar
ESMA udarbejder eller foresldr at revidere de reguleringsmaessige tekniske standarder, der er
omhandlet i denne forordning.

3.4.3. Gennemsigtighed over for investorerne (kapitel 1V)

De nye bestemmelser om gennemsigtighed 1 forbindelse med anvendelsen &f
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre bestemmelser om finansieringsstrukturer, der
fastsedtes ved denne forordning, haanger ngje sammen med direktiv 2009/65/EF og
2011/61/EU, idet de danner den retlige ramme for oprettelse, forvaltning og markedsfering af
institutter for kollektiv investering i Unionen. For at gare investorerne opmagksomme pa de
risici, der er forbundet med anvendelsen af vaardipapirfinansieringstransaktioner og andre
finansieringsstrukturer, ber fondsforvalterne med regelmasssige mellemrum fremlagyge
oplysninger om den brug, de métte have gjort af disse teknikker. De eksisterende periodiske
rapporter, som investeringsinstitutters administrationssel skaber eller investeringssel skaber og
forvaltere af aternative investeringsfonde skal udarbede, vil blive suppleret af disse
yderligere oplysninger om anvendelsen af vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre
finansieringsstrukturer. Disse nye regler om gennemsigtighed supplerer bestemmelserne i
direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU om forvaltere af alternative investeringsfonde.
De nye ensartede bestemmel ser om gennemsigtigheden af
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer begr finde anvendelse
som supplement til bestemmelserne i direktiv 2009/65/EF og 2011/61/EU. Disse
bestemmelser er i overensstemmelse med FSB's anbefalinger, som siger, at myndighederne
bar holde indberetningskravene for fondsforvaltere over for slutinvestorerne op imod FSB's
forslag og overveje, om der er huller, der skal lukkes.

3.4.4. Gennemsigtighed i forbindelse med frempantsagning (kapitel V)

For at forbedre den kontraktfastsatte gennemsigtighed og dens gennemfarelse i praksis bar
der palaagges modparter, der anvender frempantsagtning, en ragkke minimumsoplysningskrav.
Frempantsagning ber derfor kun finde sted, hvis den modpart, der stiller sikkerhed i et
kontraktforhold, har fuldt kendskab til de iboende risici og har givet sit samtykke pa forhand;
frempantsagtningen ber desuden fremga beherigt af vaadipapirkontiene. Den modpart, der
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modtager finansielle instrumenter som sikkerhed, vil kun kunne frempantsadte dem med
udtrykkeligt samtykke fra den modpart, der stiller sikkerheden, og kun efter at have overfert
dem til sin egen konto. Dette krav begr ses som supplement til direktiv 2002/47/EF og
2004/39/EF. Det hedder i FSB's anbefainger, at myndighederne ber sikre, at kunderne i
forbindelse med kapitalforvaltning gives sa fyldestgerende oplysninger om frempantsaening,
at de forstar risikoen. Denne forordning er i overensstemmel se med denne anbefaling.

3.4.5. Tilsyn og kompetente myndigheder (kapitel VI)

Forslaget til forordning indeholder bestemmelser om udpegning af kompetente myndigheder
til forskellige formd, herunder godkendelse, registrering og tilsyn samt handhsevelse af
foranstaltningerne vedrgrende indberetning af vaardipapirfinansieringstransaktioner til
transaktionsregistre og anvendelse af frempantsagning. Nar ESMA har modtaget underretning
fra medlemsstaterne, skal ESMA offentliggere en liste over de kompetente myndigheder og
holde den gjourfart pa sin hjemmeside.

Med denne forordning pdamges tilsynet med overholdelsen af reglerne om
investeringsfondes gennemsigtighed de kompetente myndigheder, som medlemsstaterne
allerede har udpeget i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13.
juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering i veadipapirer (investeringsinstitutter) og Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvatere af aternative investeringsfonde.
Tilsynet med indberetning af frempantsagning og med overholdelsen af reglerne herom ber
varetages af kompetente myndigheder, der er udpeget af medlemsstaterne i henhold til denne
forordnings artikel 16.

3.4.6. Forholdet til tredjelande (kapitel VII)

Pa grund af den globale karakter af vaardipapirfinansieringstransaktioner skal forskellige
landes pagad dende myndigheder have mulighed for at fa adgang til datai transaktionsregistre
i forskellige lande. For at sikre de pagaddende myndigheder gensidig direkte adgang til
dataene bemyndiges Kommissionen i henhold til artikel 19 i denne forordning til at indga
samarbejdsaftaler med relevante tredjelande, forudsat at der sikres tavshedspligt, herunder
beskyttelse af forretningshemmeligheder, som myndighederne deler med tredjeparter.

3.4.7. Administrative sanktioner og foranstaltninger (kapitel VIII)

Medlemsstaterne bgr fastsadte bestemmelser om, at der kan indfgres hensigtsmaessige
administrative sanktioner og foranstaltninger ved overtraedelse af bestemmelserne i
forordningen. Med henblik herpa ber de kompetente myndigheder réde over et minimum af
administrative sanktioner og foranstaltninger, herunder inddragelse af godkendelsen,
offentlige advarder, afskedigelse af ledelsen, tilbagebetaling af gevinster opnadet ved
overtraadel se af denne forordning, séfremt sddanne gevinster kan opgeres, samt administrative
bader. N&r de kompetente myndigheder skal tredfe afgerelse om sanktionernes art og
starrelse, bar de tage hensyn til en raskke kriterier i denne forordning, herunder den ansvarlige
persons starrelse og finansielle kapacitet, virkningerne af overtraadelserne og den ansvarlige
persons samarbejdsvilje. Dette forhindrer ikke de enkelte medlemsstater i at fastsadte hgjere
standarder.

3.4.8. Revision (kapitel 1X)

Denne forordning vil udgere det feorste ssd  gennemsigtighedsregler om
vaadipapirfinansieringstransaktioner, andre finansieringsstrukturer og frempantsagning pa
EU-plan. Det er derfor vigtigt at evaluere, om de ovenfor beskrevne foranstaltninger har vaaret
et effektivt middel til at opna starre gennemsigtighed vedrerende disse aktiviteter.
Kommissionen vil derfor tre & efter forordningens ikrafttrasdelse aflasgge rapport om,
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hvorvidt gennemsigtighedsforanstaltningerne er egnede, og om ngdvendigt forelagyge et
forglag til aandring.

4. VIRKNINGER FOR BUDGETTET

Der gares rede for dette forslags finansielle og budgetmasssige virkninger i vedlagte
finansieringsoversigt.
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2014/0017 (COD)
Fordag til

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETSFORORDNING

om indberetning af veerdipapirfinansieringstransaktioner og om disses gennemsigtighed

(EDS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP/EISKE UNION HAR -

under henvisning til traktaten om Den Europad ske Unions funktionsméde, saalig artikel 114,

under henvisning til forslag fra Europa-K ommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de national e parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Det Europad ske @konomiske og Sociale Udvalg?,

under henvisning til udtalelse fra Den Europadske Centralbank®,
efter hering af Den Europadske Tilsynsfarende for Databeskyttel se'™,
efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

ud frafelgende betragtninger:

D

(2)

Den verdensomspaandende finanskrise i 2008 af@rede en rakke problemer i det
finansielle system: avorlige huller i lovgivningen, ineffektivt tilsyn, uigennemsigtige
markeder og alt for komplekse produkter. EU har vedtaget en ra&kke foranstaltninger
for a gare banksektoren mere solid og stabil, herunder skeapede kapitalkrav, regler
om bedre governance og tilsyn og afviklingsordninger. De skridt, der er taget i retning
af etableringen af bankunionen, er ogsa af afgerende betydning i denne sammenhaang.
Krisen understregede imidlertid ogsa behovet for at forbedre gennemsigtigheden og
overvagningen ikke blot i den traditionelle banksektor, men ogsd i det sdkaldte
skyggebanksystem, hvor der anvendes ikke-bankmaessige kreditter.

Som led i deres arbejde med at lasgge rammer for skyggebanksektoren har Radet for
Finansiel Stabilitet (FSB) og Det Europadske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB)
indkredset de risici, som vaadipapirfinansieringstransaktioner indebager. | forbindelse
med vaxdipapirfinansieringstransaktioner kan der opstd gearing, procykliske
virkninger og indbyrdes afhaangighed pa de finansielle markeder. Navnlig har manglen
pa gennemsigtighed [ forbindelse med anvendelsen af
vagdipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer forhindret
regulerings- og tilsynsmyndighederne samt investorerne i at foretage en korrekt
vurdering og overvagning af de respektive banklignende risici og graden af indbyrdes
afhaangighed i det finansielle system i perioden far og under finanskrisen. Den 29.
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©)

(4)

©)

(6)

()

august 2013 vedtog FSB pa denne baggrund en politikramme vedrgrende
skyggebankrisici inden for vaadipapirudiansforretninger og genkebsaftaler (repoer).
Denne blev efterfglgende godkendt i september 2013 af G20-lederne.

| marts 2012 offentliggjorde Kommissionen en grgnbog om skyggebanker. Pa
grundlag af den omfattende feedback, der blev modtaget, og under hensyn til den
internationale udvikling offentliggjorde Kommissionen den 4. september 2013 en
meddelelse til R&det og Europa-Parlamentet om skyggebanker™. | meddelelsen blev
det understreget, a den komplekse o0g uigennemsigtige karakter af
vaadipapirfinansieringstransaktioner gar det vanskeligt at identificere modparter og
overvage risikokoncentrationen. Dette medferer ogsa opbygning af overdreven gearing
i det finansielle system.

| oktober 2012 vedtog en hgjtstaende ekspertgruppe med Erkki Liikanen som formand
en rapport om en reform af strukturen af EU's banksektor. | rapporten behandles bl.a.
samspillet mellem den traditionelle banksektor og skyggebankerne. Der peges i
rapporten pa risiciene ved skyggebankaktiviteter, f.eks. hgj gearing og procykliske
virkninger, og den indeholder en opfordring til at begramse den indbyrdes
afhaangighed mellem bankerne og skyggebanksystemet, som var en kilde til
afsmitning i den systemomfattende bankkrise. Der stilles i rapporten ogsa forslag om
en rakke strukturelle foranstaltninger, der skal afhjadpe de resterende svagheder i
EU's banksektor.

Strukturreformerne i EU's banksektor behandles i et ssaskilt fordag til retsakt. Hvis
bankerne palasgges strukturelle foranstaltninger, kan det medfare, at nogle aktiviteter
flyttes til mindre regulerede omrader som f.eks. skyggebanksektoren. Fordaget til
retsakt om en reform af strukturen af EU's banksektor ber derfor ledsages af bindende
gennemsigtigheds- 0g indberetningskrav vedrgrende
vaadipapirfinansieringstransaktioner som omhandlet i denne forordning.
Gennemsigtighedsbestemmelserne i denne forordning supplerer sdledes EU-
bestemmel serne om en strukturreform.

Denne forordning har til formd at opfylde behovet for at forbedre gennemsigtigheden
af markederne for vaadipapirfinansieringstransaktioner og dermed af det finansielle
system. For at sikre lige konkurrencevilkér og international konvergens fglger denne
forordning FSB's anbefalinger. Den skaber en EU-ramme, inden for hvilken
oplysninger om vaadipapirfinansieringstransaktioner effektivt kan indberettes til
transaktionsregistre og meddeles investorerne. Dette behov for international
konvergens forstagkes af, at aktiviteter, der i gjeblikket udeves af traditionelle banker,
som felge af strukturreformen af EU's banksektor kan taankes at blive flyttet til
skyggebanksektoren og omfatte finansielle og ikke-finansielle enheder. Der kan derfor
opsta endnu mindre gennemsigtighed for regulerings- og tilsynsmyndighederne med
hensyn til disse aktiviteter, hvilket kan forhindre dem i at fa et tilfredsstillende
overblik over risiciene i forbindelse med vaardipapirfinans eringstransaktioner. Dette
vil yderligere forstaake de allerede veletablerede forbindelser mellem den regulerede
sektor og skyggebanksektoren pa bestemte markeder.

Som reaktion pa de spargsmdl, som rejses i FSB's anbefalinger, og pa den udvikling,
der forventes som felge af reformen af strukturen af EU's banksektor, ma
medlemsstaterne paregnes at vedtage divergerende nationale foranstaltninger, som vil
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Meddelelse til Radet og Europa-Parlamentet om skyggebanker — Hvordan tackle nye kilder til risici i
den finansielle sektor (COM(2013) 614 final).
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kunne skabe hindringer for det indre markeds funktion og veme skadelige for
markedsdeltagerne og den finansielle stabilitet. Manglen pa harmoniserede
gennemsigtighedsbestemmelser ger det desuden vanskeligt for de nationae
myndigheder at sammenligne dataene pa mikroniveau fra forskellige medlemsstater og
dermed at forsta de risici, som de enkelte markedsdeltagere i realiteten udger for
systemet. Det er derfor ngdvendigt at forhindre, at der opstar sddanne forvridninger og
forhindringer i EU. Retsgrundlaget for denne forordning ber derfor veare artikel 114 i
traktaten om Den Europadske Unions funktionsmade (TEUF) som fortolket i henhold
til Den Europadske Unions Domstols faste praksis.

| henhold til de nye bestemmelser om gennemsigtighed skal der derfor indberettes
oplysninger om veaxdipapirfinansieringstransaktioner, der foretages af adle
markedsdeltagere, uanset om de er finansielle eller ikke-finansielle enheder, herunder
om sammensadningen af den underliggende sikkerhedsstillelse, hvorvidt den
underliggende sikkerhedsstillelse stér til radighed med henblik pa anvendelse eller er
blevet brugt, og om de anvendte haircuts. Af effektivitetshensyn ber de dermed
forbundne driftsomkostninger for markedsdeltagerne minimeres, og de nye
bestemmelser bar derfor vaare baseret pa eksisterende infrastrukturer og processer. Det
er derfor vigtigt, at disse retlige rammer i videst muligt omfang er identiske med
rammerne i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012% for si vidt
angdr indberetning af derivataftaler til transaktionsregistre, der er registreret med
henblik herpa. Dette bar ogsa gare det muligt for transaktionsregistre, der er godkendt
i henhold til forordning (EU) nr. 648/2012, at udfegre de transaktionsregisteropgaver,
der palasgges med de nye bestemmel ser, hvis de opfylder bestemte yderligere kriterier.

Oplysninger om de iboende risici pa markederne for
vaadipapirfinansieringstransaktioner vil sdledes blive centralt lagret og vaae let og
direkte tilgengelige for bl.a. Den  Europadske  Vagdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA), Den Europadske Banktilsynsmyndighed (EBA),
Den Europadske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA), de relevante kompetente myndigheder,
Det Europaaske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) og de relevante centralbanker i
Det Europsaske System af Centralbanker (ESCB), herunder Den Europadske
Centralbank (ECB), med henblik pa identificering og overvagning af risici for den
finansielle stabilitet som felge af skyggebankaktiviteter foretaget af regulerede og
ikke-regulerede enheder. ESMA bgr tage hensyn til de geddende standarder, der er
fastsat ved artikel 9 i forordning (EU) nr. 648/2012, og som vedrarer reguleringen af
transaktionsregistre i forbindelse med derivataftaler, og videreudviklingen af disse, nér
ESMA udarbeder eller stiller fordag om at revidere de reguleringsmaessige tekniske
standarder, der er omhandlet i denne forordning, og sigte pa at sikre, at de relevante
kompetente myndigheder, ESRB og de relevante centralbanker i ESCB, herunder
ECB, har direkte og gjeblikkelig adgang til ale de oplysninger, der er nadvendige for,
at de kan udfare deres opgaver.

Uden at dette bergrer straffe- eller skatteretlige bestemmelser, bar de kompetente
myndigheder, ESMA, organer eller andre fysiske eller juridiske personer end de
kompetente myndigheder, der modtager fortrolige oplysninger, kun anvende
oplysningerne i forbindelse med udfarelsen af deres opgaver og udevelsen af deres
funktioner. Dette ber imidlertid ikke hindre, at nationale organer med ansvar for
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Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 & 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre (EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1).
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(12)

(13)

(14)

(15

bekaampelse, efterforskning eller korrektion af tilfedde af darlig forvaltning, i
overensstemmel se med national ret udever deres funktioner.

Vaadipapirfinansieringstransaktioner anvendes i vidt omfang af fondsforvaltere med
henblik pa effektiv portefaljeforvaltning. Denne anvendelse kan have betydelig
indvirkning pa disse fondes resultater. De kan anvendes enten til at opfylde
investeringsmalsagninger eller til at forbedre afkastet. Forvalterne har ogsd mulighed
for at anvende andre finansieringsstrukturer, der har indvirkninger, der svarer til
vaadipapirfinansieringstransaktioner. Disse andre finansieringsstrukturer indbefatter
total return swaps, likviditetsswaps og sikrede swaptransaktioner. De anvendes 0gsa i
vidt omfang af fondsforvaltere med henblik pd eksponering over for bestemte
strategier eller  for a  forbedre  afkastet. Fedles  for bade
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer er, at de eger
den generelle risikoprofil i fonden, samtidig med at investorerne ikke i tilstraskkelig
grad bliver informeret om anvendelsen af dem. Det er af afgerende betydning at sikre,
a investorerne i sddanne fonde kan tradffe informerede valg og vurdere
investeringsfondes samlede risiko- og afkastprofil.

Investeringer, der foretages pa grundlag af ufuldstaendige eller ungjagtige oplysninger
om en fonds investeringsstrategi, kan medfgre store tab for investorerne. Det er derfor
afgerende, at investeringsfonde offentligger alle relevante oplysninger i tilknytning til
deres  anvendelse  af vaadipapirfinans eringstransaktioner. Fuldstandig
gennemsigtighed er desuden saxlig vigtig inden for investeringsfonde, idet de samlede
aktiver, der er omfattet af vaadipapirfinansieringstransaktioner, ikke ees af
fondsforvalterne, men af fondsinvestorerne. Fyldestgerende information om
vaadipapirfinansieringstransaktioner er derfor et vigtigt redskab til at skabe sikkerhed
mod mulige interessekonflikter.

De nye Dbestemmelser om  gennemsigtighed i  forbindelse  med
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer haanger ngje
sammen med Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF* og 2011/61/EU™,
idet de danner den retlige ramme for oprettelse, forvaltning og markedsfaring af
ingtitutter for kollektiv investering i EU.

Institutter for kollektiv investering kan drives som institutter for kollektiv investering i
vaadipapirer (investeringsinstitutter) forvaltet af forvaltere af investeringsinstitutter
eller investeringsselskaber, der er godkendt i henhold til direktiv 2009/65/EF, eller
som alternative investeringsfonde (AlFer) forvaltet af forvaltere af aternative
investeringsfonde (FAIFer), der har erhvervet tilladelse eller er registreret i henhold til
direktiv 2011/61/EU. Disse nye bestemmelser om gennemsigtighed supplerer
bestemmelserne i de nsevnte direktiver. De nye ensartede bestemmelser om
gennemsigtigheden af vaadipapirfinansi eringstransaktioner og andre
finansieringsstrukturer  bgr derfor finde anvendelse som supplement il
bestemmelserne i direktiv 2009/65/EF og 2011/61/EU.

For at gare investorerne opmaarksomme pa derisici, der er forbundet med anvendel sen
af vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer, bar
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Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse ingtitutter for kollektiv investering i vaardipapirer (investeringsinstitutter) (EUT L 302 af
17.11.2009, s. 32).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde
og om andring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010
(EUT L 174 &f 1.7.2011, s. 1).
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fondsforvalterne i deres periodiske rapporter fremlaggge oplysninger om den brug, de
métte have gjort af disse teknikker. De eksisterende periodiske rapporter, som
investeringsingtitutters  administrationsselskaber  eller  investeringsselskaber og
forvaltere af aternative investeringsfonde skal udarbejde, bar suppleres med disse
yderligere oplysninger om anvendelsen af vaardipapirfinansieringstransaktioner og
andre finansieringsstrukturer.

En fonds investeringspolitik med hensyn til vaerdipapirfinans eringstransaktioner og
andre finansieringsstrukturer bgr klart fremga af de dokumenter, der gar forud for
aftaleindgaelsen, f.eks. prospektet for investeringsingtitutters vedkommende og de
oplysninger, som ska gives investorerne forud for indgdelse af en aftale, for
aternative investeringsfondes vedkommende. Dette bar sikre, at investorerne forstar
og kan vurdere de iboende risici, fer de bedlutter at investere i et givet
investeringsinstitut eller en given alternativ investeringsfond.

Frempantsagning skaber likviditet og ger det muligt for modparter at begraanse
finansieringsomkostningerne.  Frempantssgning skaber imidlertid komplekse
sikkerhedskasder mellem traditionelle bankaktiviteter og skyggebankaktiviteter,
hvilket medfarer risici for den finansielle stabilitet. Den manglende gennemsigtighed
vedragrende det omfang, i hvilket finansielle instrumenter, der er stillet som sikkerhed,
er blevet frempantsat, og de dertil knyttede risici i tilfadde af konkurs kan undergrave
tilliden til modparter og forgge risiciene for den finansielle stabilitet.

| denne forordning fastsadtes der bestemmelser om information til modparter om
frempantsagning; disse bestemmelser bergrer ikke anvendelsen af sektorbestemte
bestemmelser, der er tilpasset bestemte aktarer, strukturer og Situationer.
Bestemmelserne om frempantsadning i denne forordning ber derfor f.eks. kun
anvendes pa fonde og depoter, hvis der ikke i de lovgivningsmaessige rammer for
investeringsfonde, i det omfang disse udger en lex specialis og har forrang frem for
bestemmelserne i denne forordning, findes strengere bestemmelser om genanvendel se.
Denne forordning bar navnlig ikke bergre eventuelle bestemmelser, der begraanser
modparters mulighed for at anvende frempantsagning af finansielle instrumenter, der
stilles som sikkerhed af modparter eller andre personer end modparter.

For at sikre, at modparter overholder de i denne forordning fastsatte forpligtelser, og at
de far sasmme behandling i hele EU, bar der findes administrative foranstaltninger og
sanktioner, som er effektive og forholdsmaessige, og som har afskragkkende virkning.
Derfor begr de administrative sanktioner og foranstaltninger, som fastsadtes i denne
forordning, opfylde en rakke vaessentlige krav vedregrende adressaterne, de kriterier,
der skal tages hensyn til ved anvendelsen af en sanktion eller foranstaltning,
offentliggarelsen af sanktioner og foranstaltninger, de vigtigste sanktionsbefgjelser og
starrelsen af de administrative bader. Det er hensigtsmaessigt, at foranstaltninger og
sanktioner, der er fastsat i henhold til direktiv 2009/65/EF og 2011/61/EU, anvendes
pa overtraadelser af de forpligtelser vedrarende gennemsigtighed i investeringsfonde,
der er omhandlet i denne forordning.

Tekniske standarder i sektoren for finansielle tjenesteydelser bar sikre konsekvent
harmonisering og passende beskyttelse af indskydere, investorer og forbrugere i hele
EU. Da ESMA er i besiddelse af saadeles specialiseret viden, er det rationelt og
hensigtsmaessigt, at denne myndighed udarbegder udkast til reguleringsmasssige
tekniske standarder i de tilfadde, der ikke kreever politikvalg. ESMA ber sikre
effektive forvaltnings- og indberetningsprocedurer i forbindelse med udarbejdelsen af
tekniske standarder. Kommissionen bar tillsegges befgjelser til at vedtage
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(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

reguleringsmaessige og gennemfarelsesmasssige tekniske standarder ved hjadp af
delegerede retsakter i henhold til artikel 290 i traktaten om Den Europadske Unions
funktionsmade og i overensstemmelse med artikel 10-14 i Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010" p& felgende omréder: specifikationer
vedragrende de forskellige typer vaadipapirfinansieringstransaktioner, specifikationer
vedragrende transaktionsregistres ansggninger om registrering og hyppigheden af og
specifikationer vedrarende offentliggerelse af og adgang til transaktionsregisterdata.

Kommissionen ber tillasgges befgjelser til ved hjadp af gennemfarel sesretsakter og i
henhold til artikel 290 i traktaten om Den Europadske Unions funktionsmade samt i
overensstemmelse med proceduren i artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010 at
vedtage gennemf grel sesmaessige tekniske standarder udarbejdet af ESMA vedrgrende
formatet for og hyppigheden af rapporterne, formatet for ansagningen om registrering
af et transaktionsregister samt procedurerne for og formen af udveksling af
oplysninger om sanktioner med ESMA.

Befgielsen til at vedtage retsakter i henhold til artikel 290 i traktaten om Den
Europadske Unions funktionsmade bgr delegeres til Kommissionen for s vidt angar
andringer af listen over enheder, der ber vage undtaget fra denne forordnings
anvendel sesomréde med henblik pa at undga en begraasning af deres muligheder for
a udfgre deres opgaver af samfundsmasssig interesse; specifikke oplysninger
vedragrende definitionerne; typen af gebyrer, de tilfadde, i hvilke der kraeves gebyr,
gebyrernes starrelse og den made, hvorpa transaktionsregistrene skal betale dem, og
vedrarende andring a bilaget for a  gourfere  oplysninger om
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer og information
til investorerne. Det er navnlig vigtigt, a& Kommissionen gennemfarer relevante
heringer under sit forberedende arbejde, herunder pa ekspertniveau. Kommissionen
ber i forbindelse med forberedel sen og udarbejdel sen af delegerede retsakter serge for
samtidig, rettidig og hensigtsmaessig fremsendel se af relevante dokumenter til Europa-
Parlamentet og Radet.

For at skre ensartede betingelser for anvendelsen af denne forordning ber
Kommissionen tillasgges gennemfarelsesbefgjelser til at tradfe afgerelser om
vurderingen af bestemmelser fra tredjelande med henblik pa anerkendelse af
tredjelandes transaktionsregistre.

| overensstemmelse med proportionalitetsprincippet e det ngdvendigt og
hensigtsmaessigt at sikre gennemsigtigheden af visse markedsaktiviteter som f.eks.
vaadipapirfinansieringstransaktioner, frempantssgning og 1 givet fald andre
finansieringsstrukturer og at gere det muligt at overvage og identificere risiciene i
forbindelse hermed for den finansielle stabilitet. | overensstemmelse med
proportionalitetsprincippet, jf. artikel 5, stk. 4, i traktaten om Den Europadske Union,
gar denne forordning ikke videre, end hvad der er nadvendigt for at na de tilstrabte
mal.

| denne forordning overholdes de grundlagggende rettigheder og de principper, som
Den Europadske Unions charter om grundlagggende rettigheder anerkender, navnlig
retten til beskyttelse af personoplysninger, respekt for privatliv og familieliv, retten til

15

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europadask tilsynsmyndighed (Den Europadske Vaadipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om
andring af afgarelse nr. 716/2009/EF og om ophaevel se af Kommissionens afgerelse 2009/77/EF (EUT
L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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et forsvar, retten til ikke at blive retsforfulgt eller straffet to gange for samme
lovovertraadelse, frihed til at drive egen virksomhed, gjendomsretten samt adgang til
effektive retsmidler og til en upartisk domstol. Denne forordning ber anvendes i
overensstemmel se med disse rettigheder og principper —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

denne

Kapitel |
Genstand og anvendelsesomr ade

Artikel 1

Genstand
forordning fastsadtes der bestemmelser om gennemsigtigheden  af

vaadipapirfinansieringstransaktioner, andre finansieringsstrukturer og frempantsagning.

2.

Artikel 2

Anvendelsesomrade

Denne forordning finder anvendel se pa:

a)

b)

d)

en modpart i en vaadipapirfinansieringstransaktion, hvis denne modpart er
etableret:

1) i EU, herunder ale densfilialer, uanset hvor de er beliggende

2) i et tredjeland, hvis veadipapirfinansieringstransaktionen indgas som led
I aktiviteter under enfilial i EU

investeringsinstitutters administrationsselskaber samt investeringsinstitutters
investeringssel skaber, jf. direktiv 2009/65/EF

forvaltere af alternative investeringsfonde (FAIF'er), der er meddelt tilladelse i
henhold til direktiv 2011/61/EU

en modpart, der anvender frempantsagning, hvis denne modpart er etableret:
1) i EU, herunder ale densfilialer, uanset hvor de er beliggende
2) iettredielandi falgendetilfadde:

i)  frempantsagningen finder sted som led i aktiviteter under en filial i
EU

i)  frempantsagningen vedrarer finansielle instrumenter, der er stillet
som sikkerhed af en modpart, der er etableret i EU, eller en filial i
EU af en modpart, der er etableret i et tredjeland.

Denne forordning finder ikke anvendel se pa
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a) medlemmer af ESCB og andre af medlemsstaternes nationale organer med
lignende funktioner samt andre offentlige organer i EU, der har ansvar for
forvaltningen af den offentlige gadd, eller som deltager heri

b)  Den International e Betalingsbank.

Kommissionen tillaggges befgjelse til a vedtage delegerede retsakter i
overensstemmel se med artikel 27 for at andre oversigten i stk. 2.

Artikel 3

Definitioner

| denne forordning forstas ved:

1.

N

"transaktionsregister": en juridisk person, der p& central vis indsamler og
vedligeholder optegnelser over vaadipapirfinansi eringstransaktioner

"modparter”: "finansielle modparter” og "ikke-finansielle modparter" som defineret i

artikel 2, nr. 8) og 9), i forordning (EU) nr. 648/2012 samt "CCPer" som defineret i
artikel 2, nr. 1), i forordning (EU) nr. 648/2012

"etableret":
a)  hvismodparten er en fysisk person: som har sit hovedkontor
b)  hvismodparten er en juridisk person: som har sit vedtasgtsmaessige hjemsted

c¢) hvis modparten i henhold til national lovgivning ikke har noget
vedtaggtsmaessigt hjemsted: som har sit hovedkontor

"filial": et forretningssted, som ikke er hovedkontor, og som er del af en modpart, og
som ikke har status som juridisk person

"udlan af veadipapirer eller ravarer" og "indldn af veadipapirer eller ravarer: en
transaktion, hvorved en modpart overdrager vaadipapirer eller ravarer betinget af, at
|antageren vil tilbagelevere vaadipapirer eller ravarer af samme type pa et senere
tidspunkt, eller nar overdrageren anmoder herom; dette er udlan af veadipapirer eller
ravarer for den modpart, der overdrager veadipapirer eller ravarer, og indlan af
vaadipapirer eller ravarer for den modpart, til hvilken de overdrages

"vaadipapirfinansieringstransaktion”:

- "genkgbstransaktion” som defineret i artikel 4, nr. 83), i forordning (EU) nr.
575/2013

—  "udlan af veardipapirer eller ravarer" og "indlan af veardipapirer eller ravarer"

- enhver transaktion, der har en tilsvarende gkonomisk virkning, og som
indebager lignende risici, navnlig en buy/sell-back-forretning eller en sell-
back-forretning

"frempantsagning”: en modtagende modparts anvendelse af modtagne finansielle
instrumenter som sikkerhed i vedkommendes eget navn og for egen regning eller for
en anden modparts regning

"finansielle instrumenter”: finansielle instrumenter som defineret i afsnit C i bilag |
til direktiv 2004/39/EF
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0. "andre finansieringsstrukturer”: instrumenter eller foranstaltninger, der har
tilsvarende virkninger som en vaardipapirfinans eringstransaktion

10. "ravare": en ravare som defineret i artikel 2, nr. 1), i Kommissionens forordning (EF)
nr. 1287/2006.

For at afspele udviklingen 1 markedspraksis og den teknologiske udvikling tillasgges
Kommissionen befgjelser til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel
27 vedrarende foranstaltninger til neamere at specificere, hvilke typer transaktioner der har en

tilsvarende  gkonomisk virkning og indebazrer lignende risici som
va dipapirfinansieringstransaktioner, jf. nr. 6).
K apitel 1

Vaxdipapirfinansieringstransaktioners gennemsigtighed
Artikel 4

I ndberetningspligt vedr grende vaerdipapirfinansieringstransaktioner og beskyttel se af
oplysninger

1. Modparter i vaadipapirfinansieringstransaktioner skal indberette oplysninger om
sadanne transaktioner til et transaktionsregister, der er registreret i henhold til artikel
5 eller anerkendt i henhold til artikel 19. Oplysningerne skal indberettes senest den
forste arbejdsdag efter transaktionens indgael se, andring eller ophaevel se.

Indberetningspligten gadder for vaadipapirfinansieringstransaktioner, der:

a) var indgdet inden den i artikel 29, stk. 2, omhandlede dato, og som udestar pa
denne dato

b) indgasefter deni artikel 29, stk. 2, omhandlede dato.

En modpart, der er omfattet af indberetningspligten, kan overlade det til en anden at
indberette oplysningerne om vaadi papirfinansi eringstransaktioner.

2. Modparter skal opbevare en fortegnelse over enhver
vaadipapirfinansieringstransaktion, de har indgaet, aandret eller afsluttet, i mindst ti
ar efter transaktionens afslutning.

3. Hvis der ikke findes et transaktionsregister, til hvilket oplysninger om
vaadipapirfinansi eringstransaktioner kan indberettes, skal modparterne pase, at disse
oplysninger indberettes til Den Europaaske Vaadipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA).

| sAfald sikrer ESMA, at alle de relevante enheder, der er naevnt i artikel 12, stk. 2,
har adgang til alle de oplysninger om vaardipapirfinansieringstransaktioner, som er
nadvendige for, at de kan opfylde deres respektive forpligtel ser og mandater.

4, Transaktionsregistre og ESMA skal overholde de gaddende bestemmelser om
fortrolighed, integritet og beskyttelse af oplysninger, der modtages i henhold til
denne artikel, jf. forordning (EU) nr. 648/2012, saalig artikel 80 heri. Henvisninger i
naevnte artikel til artikel 91 forordning (EU) nr. 648/2012 og til "derivataftaler” laeses
som henvisninger til hhv. artikel 4 i naavegende forordning og
"vaadipapirfinansi eringstransaktioner”.
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En modpart, der indberetter oplysninger om en vaadipapirfinansieringstransaktion til
et transaktionsregister eller ESMA, eller en enhed, som indberetter disse oplysninger
pa vegne af en modpart, anses ikke for at have tilsidesat en eventuel begramsning
med hensyn til videregivelse af oplysninger, som gadder i henhold til en aftale eller
en lovgivningsmaessig, reguleringsmaessig eller administrativ bestemmel se.

Denne videregivelse er ikke ansvarspadragende for den indberettende enhed eller
densledelse eller personale.

| tilfadde, hvor oplysninger om en vaadipapirfinansieringstransaktion skal
indberettes til et transaktionsregister i henhold til artikel 9 i forordning (EU) nr.
648/2012 og den pagad dende indberetning faktisk indeholder de oplysninger, der er
omhandlet i stk. 1 i denne artikel, anses indberetningspligten, jf. stk. 1 i denne
artikel, for at vaare opfyldt.

For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA 1 snaevert
samarbejde med Det Europaaske System af Centralbanker (ESCB) og under hensyn
til dettes behov udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med
specifikationer af oplysningerne om de forskellige typer
vaa dipapirfinansi eringstransaktioner og som minimum specifikationer om:

a)  vaadipapirfinansieringstransaktionens parter og, sifremt der ikke er
sammenfald, den berettigede modtager af rettigheder og forpligtelser i henhold
til transaktionen

b) sikkerhedsstillelsens nominelle belgb, valuta, type, kvalitet og vaadi, den
metode, der er anvendt til at stille sikkerheden, om sikkerhedsstillelsen kan
frempantsadtes, om den er blevet frempantsat, eventuel substituering af
sikkerhedstillelsen, reporenten eller vederlaget, modpart, haircut, valerdato,
| @betid og farste mulige opsigel sesfrist.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest [12 maneder efter offentliggerelsen af denne forordning].

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning
(EV) nr. 1095/2010.

For at sikre ensartet anvendelse af stk. 1 udarbgder ESMA i snaevert samarbejde
med ESCB og under hensyn til dettes behov udkast til gennemferel sesmaessige
tekniske standarder med specifikationer af formatet og hyppigheden af den
indberetning, der er omhandlet i stk. 1 og 3, for de forskellige typer
vaadipapirfinansi eringstransaktioner.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemferel sesmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest [12 maneder efter offentliggarelsen af denne forordning].

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemfarel sesmasssige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.
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K apitel 111

Registrering af og tilsyn med transaktionsregistre
Artikel 5

Registrering af transaktionsregistre

Transaktionsregistre skal registreres hos ESMA med henblik pa anvendelsen af
artikel 4 og pade vilkar og efter den procedure, der er fastsat i naevnte artikel.

For at veae berettiget til at blive registreret i henhold til denne artikel skal et
transaktionsregister vaae en juridisk person, der er etableret i EU, og opfylde de
krav, der er fastsat i artikel 78 og 79 i forordning (EU) nr. 648/2012. Henvisninger til
artikel 9 i1 forordning (EU) nr. 648/2012 laeses som henvisninger til artikel 4 i
nagvaarende forordning.

Registreringen af et transaktionsregister gadder for hele EU's omrade.

Et registreret transaktionsregister skal til enhver tid overholde betingelserne for
registrering. Et transaktionsregister skal omgaende underrette ESMA om eventuelle
vaesentlige andringer i betingel serne for registrering.

Et transaktionsregister indgiver en ansggning om registrering til ESMA.

Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansagningen vurderer ESMA, hvorvidt
ansggningen er fuldstaendig. Hvis ansaggningen ikke er fuldstandig, fastssdter ESMA
en frist, inden for hvilken transaktionsregistret skal fremlaggge supplerende
oplysninger. Nar ESMA har vurderet, at ansagningen er fuldstandig, underretter
ESMA transaktionsregistret herom.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmasssige tekniske standarder, som prasciserer
indholdet af den ansagning om registrering, der er omhandlet i stk. 4.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest [12 maneder efter offentliggarelsen af denne forordning].

Kommissionen tillaagges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
regul eringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning
(EV) nr. 1095/2010.

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1 udarbejder ESMA udkast
til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder med specifikationer for formatet af
ansggningen om registrering, jf. stk. 4.

ESMA forelaggger disse udkast til gennemferel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest [12 maneder efter offentliggarelsen af denne forordning].

Kommissionen tillaagges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemfarel sesmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 6

Underretning af og samrad med de kompetente myndigheder inden registreringen

Er et transaktionsregister, der ansgger om registrering, en enhed, som er godkendt
eller registreret af en kompetent myndighed i den medlemsstat, hvor det er etableret,
underretter og hgrer ESMA hurtigst muligt denne kompetente myndighed, inden
transaktionsregistret registreres.

ESMA og den relevante kompetente myndighed udveksler alle oplysninger, der er
nedvendige for transaktionsregistrets registrering og for tilsynet med, at enheden
opfylder betingelserne for dets registrering eller godkendelse i den medlemsstat, hvor
den er etableret.

Artikel 7

Behandling af ansaggningen

ESMA skal senest 40 arbejdsdage efter underretningen i henhold til artikel 5, stk. 5,
behandle ansggningen om registrering pa grundlag af transaktionsregistrets
opfyldelse af bestemmelserne i dette kapitel og vedtage en fuldt begrundet afgarelse
om at registrere eller en afgarel se om nagytel se af registrering.

En afgarelse, som ESMA har truffet i henhold til stk. 1, far virkning pa den femte
arbejdsdag efter vedtagel sen.

Artikel 8

Underretning om ESMA's afgerelser om registrering

Vedtager ESMA en afgarelse om at registrere eller en afgerelse om nagytelse af
registrering eller tilbagetraskning af en registrering, underretter ESMA
transaktionsregistret herom inden fem arbejdsdage med en fuldstendig begrundelse
for afgerel sen.

ESMA underretter hurtigst muligt den i artikel 6, stk. 1, omhandlede kompetente
myndighed om sin afgarel se.

ESMA underretter Kommissionen om alle afgerelser, der tradfesi henhold til stk. 1.

ESMA offentligger pa sit websted en liste over ale transaktionsregistre, der er
registreret i henhold til denne forordning. Denne liste gourfgres senest fem
arbejdsdage efter vedtagelse af en afgerelse i henhold til stk. 1.

Artikel 9

ESMA's befgjel ser

De befgjelser, der er tillagt ESMA i henhold til artikel 61-68, 73 og 74 i forordning
(EV) nr. 648/2012, udaves ogsa med hensyn til denne forordning.

Henvisninger til artikel 81, stk. 1 og 2, i forordning (EU) nr. 648/2012 laeses som
henvisninger til hhv. artikel 12, stk. 1, og artikel 12, stk. 2, i naarvaarende forordning.
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De befgjelser, som i medfer af artikel 61-63 i forordning (EU) nr. 648/2012 e tillagt
ESMA, en embedsmand derfra eller anden person bemyndiget af ESMA, ma ikke
anvendes til at kreeve videregivelse af oplysninger eller dokumenter, som er
underlagt ret til fortrolighed.

Artikel 10

Tilbagetraskning af registreringen

Under forbehold af artikel 73 i forordning (EU) nr. 648/2012 trakker ESMA
registreringen af et transaktionsregister tilbage, hvis transaktionsregistret:

a) udtrykkeligt giver afkald paregistreringen eller ikke har leveret tjenesteydel ser
i de seks forudgaende maneder

b) har opndet registrering pa grundlag af urigtige erklagringer eller pa anden
uretmaessig vis

c) ikke langere opfylder de betingelser, der skulle opfyldes for at opna
registrering.

ESMA underretter uden unedig forsinkelse den i artikel 6, stk. 1, omhandlede
kompetente myndighed om enhver afgerelse om at trakke registreringen af et
transaktionsregister tilbage.

Hvis den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor transaktionsregistret leverer
tjenesteydelser og udever aktiviteter, finder, at en af betingelsernei stk. 1 er opfyldt,
kan den anmode ESMA om at undersgge, om betingelserne for tilbagetrakning af
registreringen af det bergrte transaktionsregister er opfyldt. Hvis ESMA beslutter sig
for ikke at trakke registreringen af det bererte transaktionsregister tilbage, skal
ESMA give en fuldstaandig begrundel se herfor.

Den i stk. 3 naevnte kompetente myndighed er den myndighed, der er udpeget i
henhold til artikel 22 i forordning (EU) nr. 648/2012.

Artikel 11

Tilsynsgebyrer

ESMA palagger transaktionsregistrene gebyrer i overensstemmelse med denne
forordning og i overensstemmelse med de delegerede retsakter, der vedtages i
henhold til stk. 2 i denne artikel. Disse gebyrer skal sta i forhold til det pagaddende
transaktionsregisters omssgning og fuldt ud dskke ESMA's ngdvendige
omkostninger vedragrende registrering af og tilsyn med transaktionsregistre samt
godtgerelse af omkostninger, som de kompetente myndigheder métte have ved at
udfegre opgaver i henhold til denne forordning, navnlig som fglge af en eventuel
delegering a opgaver i henhold til artikel 9, stk. 1, i denne forordning sammenholdt
med artikel 74 i forordning (EU) nr. 648/2012. Henvisninger til artikel 72, stk. 3, i
forordning (EU) nr. 648/2012 laeses som henvisninger til stk. 2 i denne artikel.

Kommissionen tillaagges befgjelser til at vedtage en delegeret retsakt i
overensstemmelse med artikel 27 for yderligere at praisere gebyrernes art, de
tjenester, for hvilke de skal erlasgges, gebyrernes starrel se og betalingsméaden.
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Artikel 12

Datagennemsigtighed og -tilgeengelighed

Transaktionsregistre offentligger regelmaessigt og pa en lettilgaengelig made de
samlede indberettede positioner opdelt pa vaardipapirfinansi eringstransaktionstyper.

Transaktionsregistre indsamler oplysninger om vaadipapirfinansi eringstransaktioner
og holder dem gjourfert og sikrer, at de i artikel 81, stk. 3. i forordning (EU) nr.
648/2012 omhandlede enheder, Den Europadske Banktilsynsmyndighed (EBA) og
Den Europadske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- 0g
Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) har direkte og gjeblikkelig adgang til
disse oplysninger, sdledes at de kan opfylde deres respektive forpligtelser og
mandater.

For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA i snaevert
samarbejde med ESCB og under hensyn til de i stk. 2 omhandlede enheders behov
udkast til reguleringsmasssige tekniske standarder, som praeciserer:

a)  hyppigheden og indholdet af de aggregerede positioner, der er omhandlet i stk.
1, og de naamere oplysninger om de vaadipapirfinansi eringstransaktioner, der
er omhandlet i stk. 2

b) de operationelle standarder, der er nedvendige for a aggregere og
sammenligne data transaktionsregistre imellem

¢) indholdet af de oplysninger, som dei stk. 2 omhandlede enheder har adgang til.

Udkastene til reguleringsmaessige tekniske standarder skal sikre, at de oplysninger,
som offentliggeres i henhold til stk. 1, ikke ger det muligt at identificere nogen part i
en vaa dipapirfinansi eringstransaktion.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest [12 maneder efter offentliggarelsen af denne forordning].

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandliede
reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning
(EV) nr. 1095/2010.

Kapitel 1V

Gennemsigtighed over for investorer
Artikel 13

| nvesteringsfondes gennemsigtighed i periodiske rapporter

Investeringsingtitutters administrationsselskaber og investeringsselskaber samt
forvaltere af alternative investeringsfonde skal oplyse deres investorer om den brug,
de ger af vaardipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer:

a) investeringsingtitutters administrationsselskaber og investeringsselskaber skal
lade disse oplysninger indga i deres halvars- og arsberetninger, jf. artikel 68 i
direktiv 2009/65/EF
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b) forvaltere af dternative investeringsfonde skal lade disse oplysninger indga i
deres &rsrapport, jf. artikel 22 i direktiv 2011/61/EU.

Oplysningerne om vaa dipapirfinans eringstransaktioner 0g andre
finansieringsstrukturer skal omfatte mindst de data, de er anfert i afdeling A i bilaget.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 27 for at aandre afdeling A i bilaget med henblik pa at
afspejle udviklingen i markedspraksis og den teknol ogiske udvikling.

Artikel 14

I nvesteringsfondes gennemsigtighed i dokumenter, der forelaegges forud for investeringen

1.

DA

Det skal af investeringsingtitutters prospekt, jf. artikel 69 i direktiv 2009/65/EF, og af
de oplysninger, der af forvaltere af alternative investeringsfonde forelasgges
investorerne, jf. artikel 24, stk. 1 og 3, i direktiv 2011/61/EU, hvilke
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer  hhv.
investeringsinstitutters  administrationsselskaber  eller  investeringsselskaber og
forvaltere af alternative investeringsfonde har tilladelse til at gere brug af, og det skal
klart fremga, at disse teknikker anvendes.

Prospektet og oplysningerne til investorerne, jf. stk. 1, skal som minimum omfatte de
data, der er anfert i afdeling B i bilaget.

Kommissionen tillaagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 27 for at aandre afdeling B i bilaget med henblik pa at
afspejle udviklingen i markedspraksis og den teknol ogiske udvikling.

KAPITEL V

Gennemsigtighed vedr ar ende frempantsaetning
Artikel 15

Frempantsagtning af finansielle instrumenter, der er modtaget som sikkerhed
Modparter har ret til frempantsagning, hvis som minimum fglgende betingelser er
opfyldt:

a)  den modpart, der stiller sikkerheden, er af den modtagende modpart skriftligt
blevet beherigt underrettet om de risici, som et samtykke, jf. litra b), kan
indebage, navnlig de potentiellerisici, i tilfadde af at den modtagende modpart
bliver nadlidende

b) den modpart, der stiller sikkerheden, har pa forhand udtrykkeligt givet sit
samtykke i form af sin underskrift pa en skriftlig aftale eller pa anden made.

Modparter kan gare brug af deres ret til frempantsagning, hvis som minimum
falgende betingelser er opfyldt:

a) frempantsagningen finder sted i overensstemmelse med betingelserne i den
skriftlige aftale, jf. stk. 1, litrab)
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3.

b) definansielle instrumenter, der modtages som sikkerhedsstillelse, overfares til
en konto, der bnesi den modtagende modparts navn.

Denne artikel bergrer ikke strengere sektorspecifik lovgivning, navnlig direktiv
2011/61/EU og 2009/65/EF.

Kapitel VI

Tilsyn og kompetente myndigheder
Artikel 16

Udpegning af de kompetente myndigheder og disses befgjel ser
Ved anvendelsen af denne forordning er de kompetente myndigheder:

a) for finansielle modparter: de kompetente myndigheder som omhandlet i artikel
2, nr. 8), i forordning (EU) nr. 648/2012

b) for ikke-finansielle modparter: de kompetente myndigheder som omhandlet i
artikel 10, nr. 5), i forordning (EU) nr. 648/2012

c) for centrde modparter: de kompetente myndigheder udpeget i henhold til
artikel 22 i forordning (EU) nr. 648/2012

d) for vaadipapircentraler: de kompetente myndigheder udpeget i henhold til
[CSDR]

e) for investeringsfonde: de kompetente myndigheder udpeget i henhold til
direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU.

De kompetente myndigheder udever de befgjelser, som er blevet tillagt dem ved dei
stk. 1 neevnte bestemmelser, og faerer tilsyn med, at bestemmelserne i denne
forordning overholdes.

De kompetente myndigheder, der er omhandlet i stk. 1, litra €), i denne artikel
overvager investeringsinstitutter og alternative investeringsfonde, der er etableret
eller markedsferes pa deres territorier, med henblik pa at kontrollere, at de kun
anvender vaadipapirfinans eringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer, hvis
de overholder artikel 13 og 14.

Artikel 17
Samar bejde mellem kompetente myndigheder

Dei artikel 16 omhandlede kompetente myndigheder og ESMA samarbejder snaevert
med hinanden og udveksler oplysninger med henblik pa at udfere deres opgaver i
henhold til denne forordning, navnlig for at identificere og afhjad pe overtraedel ser af
denne forordning.

Dei artikel 16 omhandlede kompetente myndigheder og ESMA samarbejder snaevert
med de pagad dende medlemmer af ESCB, hvis det er relevant for udferelsen af deres
opgaver, navnlig hvad angar artikel 4.
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Artikel 18
Tavshedspligt

Alle personer, der arbejder eller har arbejdet for de enheder, som er omhandlet i
artikel 12, stk. 2, og de kompetente myndigheder, der er omhandlet i artikel 16, for
ESMA, EBA og EIOPA eler for revisorer og eksperter, der handler pa de
kompetente myndigheders eller ESMA's, EBA's eller EIOPA's vegne, er palagt
tavshedspligt. Ingen af de fortrolige oplysninger, disse personer modtager i
forbindelse med deres hverv, ma videregives til andre personer eller myndigheder,
undtagen i summarisk eller sasmmenfattet form, sdledes at ingen individuel modpart,
intet transaktionsregister eller nogen anden person kan identificeres, medmindre
andet gadder for sager henhgrende under strafferet eller skatteret eller i henhold til
denne forordning.

Under forbehold af tilfadde omfattet af strafferetten eller skatteretten gadder, at de
kompetente myndigheder, ESMA, EBA, EIOPA, organer €eller fysiske eller juridiske
personer ud over kompetente myndigheder, der modtager fortrolige oplysninger i
henhold til denne forordning, kun m& anvende disse oplysninger i forbindelse med
udevelsen af deres hverv og udferelsen af deres opgaver, og, for de kompetente
myndigheders vedkommende, inden for denne forordnings anvendel sesomrade, eller
for andre myndigheders, organers eller fysiske eller juridiske personers
vedkommende, til det formdl, hvortil de fik udleveret disse oplysninger, og/eller i
forbindelse med administrative eller retlige procedurer, der er specifikt knyttet fil
udevelsen af deres hverv og udfgrelsen af deres opgaver. Den myndighed, der
modtager oplysningerne, kan dog anvende dem til ikke-forretningsmaessige formdl,
hvis ESMA, EBA, EIOPA, den kompetente myndighed eller en anden myndighed, et
andet organ eller en anden person, der har afgivet oplysningerne, giver sit samtykke
hertil.

Enhver fortrolig oplysning, der modtages, udveksles eller videregives i
overensstemmelse med denne forordning, er underlagt den i stk. 1 og 2 omhandlede
tavshedspligt. Disse betingelser er dog ikke til hinder for, at ESMA, EBA, EIOPA,
de kompetente myndigheder eller de relevante centralbanker udveksler eller
fremsender fortrolige oplysninger i overensstemmelse med denne forordning og
anden lovgivning, der finder anvendelse pa investeringsselskaber, kreditinstitutter,
pensionskasser, forsikringss og genforsikringsformidiere, forsikringssel skaber,
regulerede markeder eller markedsoperatarer eller pa anden made med samtykke fra
den kompetente myndighed eller andre myndigheder eller organer eller fysiske eller
juridiske personer, som har meddelt oplysningerne.

Stk. 1 og 2 er ikke til hinder for, at de kompetente myndigheder i overensstemmelse
med national lovgivning udveksler eller videregiver fortrolige oplysninger, som ikke
er modtaget fra en kompetent myndighed i en anden medlemsstat.
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K apitel V11

Forbindelser med tredjelande
Artikel 19

Anerkendelse af transaktionsregistre

Kommissionen kan vedtage gennemfarel sesretsakter, der bestemmer, at tredjelandes
retlige og tilsynsmaessige rammer opfylder betingelserne i artikel 75 i forordning
(EV) nr. 648/2012 for sa vidt angar denne forordning.

Et transaktionsregister, der er etableret i et tredjeland, ma kun levere tjenesteydel ser
til enheder, der er etableret i EU, og udeve aktiviteter for dem med henblik pa artikel
4, efter at ESMA har anerkendt transaktionsregistret i henhold til kravene i stk. 3 i
denne artikel.

Et transaktionsregister som omhandlet i stk. 2 skal indgive sin ansggning om
anerkendelse til ESMA vedlagt ale nadvendige oplysninger, herunder som minimum
de oplysninger, der er ngdvendige for at kunne kontrollere, at transaktionsregistret er
godkendt og underlagt effektivt tilsyn i et tredjeland, som opfylder samtlige felgende
Kriterier:

a) det er blevet anerkendt af Kommissionen ved en gennemfarelsesretsakt i
henhold til stk. 1 som havende en akvivalent regulerings- og tilsynsramme, der
kan handhaeves

b)  det har indgaet en international aftale med EU i henhold til artikel 75, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 648/2012

c) det har indgdet samarbejdsordninger i henhold til artikel 75, stk. 3, i forordning
(EU) nr. 648/2012 for at sikre, at EU's myndigheder, herunder ESMA, har
umiddelbar og |gbende adgang til alle nadvendige oplysninger.

Henvisninger til "derivataftaler” i artikel 75, stk. 2, i forordning (EU) nr. 648/2012
laeses som henvisninger til vaadipapirfinansieringstransaktioner i forbindelse med
anvendelsen af denne forordning.

Senest 30 arbegdsdage efter modtagelsen af ansaggningen vurderer ESMA, hvorvidt
ansggningen er fuldstaendig. Hvis ansggningen ikke er fuldstaendig, fastsadter ESMA
en frist, inden for hvilken det ansggende transaktionsregister skal fremlasgge de
supplerende oplysninger.

ESMA giver senest 180 arbejdsdage efter indgivelsen af en fuldsteandig ansggning
det ansggende transaktionsregister skriftlig meddelelse om, hvorvidt der kan
meddel es anerkendel se, eller anerkendel sen naggtes, med en fuldstaendig begrundel se
herfor.

ESMA offentligger pa sit websted en liste over ale transaktionsregistre, der er
anerkendt i henhold til denne artikel.

Uanset stk. 3, litra b) og c), gadder, at hvis EU's relevante myndigheder er sikret
direkte og gjeblikkelig adgang til de data, de har brug for for at opfylde deres
respektive forpligtelser og mandat, hos transaktionsregistre, der er registreret eller
etableret i tredjelande, i kraft af en bindende og eksigibel forpligtelse fra disse
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transaktionsregistres side, kan Kommissionen indgd samarbejdsaftaler med de
relevante tredjelandsmyndigheder om gensidig adgang til og udveksling af
oplysninger om vaadipapirfinansieringstransaktioner, som transaktionsregistre, der
er etableret i det pagad dende tredjeland, ligger inde med, forudsat at der garanteres
tavshedspligt, herunder beskyttelse af forretningshemmeligheder, der af
myndighederne deles med tredjeparter.

ESMA kan indga samarbejdsaftaler med relevante myndigheder i tredjelande pa dei
artikel 76 i forordning (EU) nr. 648/2012 fastsatte betingelser med henblik pa at
etablere  samarbejdsordninger  vedrgrende adgang til  oplysninger om
vaadipapirfinansieringstransaktioner, som transaktionsregistre i EU ligger inde med.
Henvisninger til "derivataftaler” i artikel 76, i forordning (EU) nr. 648/2012 |aeses
som henvisninger til vaadipapirfinansieringstransaktioner i forbindelse med
anvendelsen af denne forordning.

Kapitel VIII

Administrative sanktioner og foranstaltninger
Artikel 20

Administrative sanktioner og foranstaltninger

Uden at det berarer artikel 25 og medlemsstaternes ret til at indfere og palamgge
strafferetlige sanktioner, skal medlemsstaterne i overensstemmelse med national
lovgivning pase, at de kompetente myndigheder har befgjelse til at palasgge
administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger i tilknytning til
som minimum f@lgende overtraadel ser:

a) overtraadelse af indberetningspligten, jf. artikel 4
b) overtredelse af artikel 15.

Hvis de i ferste afsnit omhandlede bestemmelser finder anvendelse pa juridiske
personer, skal medlemsstaterne pase, at de kompetente myndigheder i tilfadde af en
overtraadelse kan anvende sanktioner i overensstemmelse med betingelserne i
national lovgivning over for medlemmer af ledelsesorganet og over for andre
personer, som i henhold til national lovgivning er ansvarlige for overtraadel sen.

De i stk. 1 omhandlede administrative sanktioner og foranstaltninger skal veae
effektive og forholdsmaessige og have af skrakkende virkning.

Hvis medlemsstaterne har valgt at indfere strafferetlige sanktioner for overtraedel ser
af de i stk. 1 omhandlede bestemmelser, sikrer de, at der er truffet egnede
foranstaltninger, sdledes at de kompetente myndigheder har ale de ngdvendige
befgjelser til at tage kontakt med retslige myndigheder inden for deres jurisdiktion
for at indhente specifikke oplysninger om strafferetlig efterforskning eller
straffesager, der er indledt for mulige overtradelser af artikel 4 og 15, og at give
andre kompetente myndigheder og ESMA de samme muligheder, sdledes at disse
kan opfylde deres forpligtelse til at samarbejde med hinanden og, hvis det er
relevant, med ESMA i forbindel se med anvendel sen af stk. 1.

De kompetente myndigheder kan ogsa samarbejde med de kompetente myndigheder
I andre medlemsstater i forbindelse med udevelsen af deres sanktionsbefgjelser.
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Medlemsstaterne skal i overensstemmelse med national lovgivning give de
kompetente myndigheder befgjelse til a anvende som minimum fglgende
administrative sanktioner og andre foranstaltninger i tilfadde af overtraadelser som
omhandlet i stk. 1:

a) et pdbud, som palamges den person, som er ansvarlig for overtrasdelsen, om at
bringe den udviste handlemade til opher og at afholde sig fra at gentage en
sadan handleméade

b) udlevering af den fortjeneste, der er opnaet, eller af det tab, der er undgaet som
falge of overtraadel sen, safremt disse bel 2b kan beregnes

c) enoffentlig advarsd, hvori nsevnes den ansvarlige person og overtraadel sens art
d) inddragelse eller suspendering af godkendel sen

e) et midlertidigt eler i tilfadde af alvorlige eller gentagne overtrasdelser
permanent forbud over for personer, der har ledelsesmaessigt ansvar, eller
fysiske personer, der anses for at veme ansvarlige, mod at varetage
|edel sesfunktioner

f) et midlertidigt eler i tilfadde af avorlige eller gentagne overtraadelser
permanent forbud over for personer, der har ledelsesmaessigt ansvar, eller
fysiske personer, der anses for at vege ansvarlige, mod at handle for egen

regning
g pdaggelse af administrative bgder inden for et loft pA mindst tre gange den

fortjeneste, der er opndet, eller det tab, der er undgdet som felge af
overtraadel sen, safremt disse bel @b kan beregnes

h)  for fysiske personer: administrative bgder inden for et loft pa mindst 5 000 000
EUR eller i medlemsstater, hvor euroen ikke er den officielle valuta, den
tilsvarende vaadi i national valuta pa datoen for denne forordnings ikrafttraeden

i)  for juridiske personer: administrative beder inden for et loft pa mindst 10 % af
den samlede arlige omsagning for den juridiske person ifglge de seneste
foreliggende regnskaber, der er godkendt af |edelsesorganet; hvis den juridiske
person e en modervirksomhed €ller en dattervirksomhed af den
modervirksomhed, der skal udarbejde et konsolideret regnskab i henhold til
direktiv 2013/34/EU*, er den relevante &lige omsagning den samlede &rlige
omsadning eller den tilsvarende type indtaggter i overensstemmelse med den
relevante regnskabsordning ifglge de seneste foreliggende konsoliderede
regnskaber, der er godkendt af ledelsesorganet for den gverste
dattervirksomhed.

Medlemsstaterne kan bestemme, at de kompetente myndigheder har yderligere
befgielser end dem, der er omhandlet i dette stykke, og kan fastsadte et bredere
spektrum af sanktioner og et hgjere niveau for sanktionerne end dem, der er fastsat i
dette stykke.

16

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om arsregnskaber, konsoliderede
regnskaber og tilhgrende beretninger for visse virksomhedsformer, om andring af Europa-Parlamentets
og Rédets direktiv 2006/43/EF og om ophaevelse af Radets direktiv 78/660/E@F og 83/349/EQF (EUT
L 182 af 29.6.2013, s. 19).
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En overtraedelse af bestemmelsernei artikel 4 bergrer ikke gyldigheden af vilkarenei
en vaadipapirfinansieringstransaktion eller parternes mulighed for at handheeve
betingelserne i en vexdipapirfinansieringstransaktion. En  overtradelse  af
bestemmelserne i artikel 4 danner ikke grundlag for et erstatningskrav mod en part i
en vaadipapirfinansi eringstransaktion.

Medlemsstaterne giver senest den [12 méaneder efter denne forordnings ikrafttrasden]
Kommissionen og ESMA meddelelse om bestemmelserne omhandlet i stk. 1, 3 og 4.
De giver omgaende Kommissionen og ESMA meddelelse om eventuelle senere
aandringer af disse.

Artikel 21

Udevelse af tilsynsbefgjelser og sanktioner

N&r typen og niveauet af administrative sanktioner og andre foranstaltninger fastlasgges,
sikrer medlemsstaterne, at de kompetente myndigheder tager hgjde for ale relevante forhold,

herunder bl.a.:

a) overtraadel sens grovhed og dens varighed

b) graden af ansvar hos den person, der er ansvarlig for overtraadel sen

C) den finansielle styrke hos den person, der er ansvarlig for overtradelsen, under
hensyn til faktorer som f.eks. den juridisk persons samlede omsagning eller en fysisk
persons arsindkomst

d) omfanget af den fortjeneste, som den person, der er ansvarlig for overtraedel sen, har
opnaet, eller det tab, den person, der er ansvarlig for overtrasdelsen, har undgaet,
séfremt disse bel @b kan beregnes

€) den for overtraadel sen ansvarlige persons vilje til at samarbejde med den kompetente
myndighed, uden at det dog tilsidessdter kravet om tilbagebetaling af den
pagad dende persons fortjeneste eller undgaede tab

f) overtraedelser, som den person, der er ansvarlig for overtraedelsen, tidligere har
begaet

0) foranstaltninger, som den person, der er ansvarlig for overtraadel sen, har truffet for at
forhindre gentagel ser heraf.

Artikel 22
I ndberetning af overtraedel ser

1. De kompetente myndigheder indfarer effektive ordninger for at muliggere
indberetning af faktiske eller potentielle overtrasdelser af artikel 4 og 15 til de
kompetente myndigheder.

2. De ordninger, som er omhandlet i stk. 1, skal som minimum omfatte:

a) saxlige procedurer for modtagelse af indberetninger af overtreedelser og
opfalgning heraf, herunder etablering af sikre kommunikationskanaler for
sadanne indberetninger
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b) hensigtsmaessig beskyttelse af kontraktansatte, der indberetter overtraadel ser,
eller som beskyldes for overtraadelser, mod gengaddelsesforanstaltninger,
diskrimination eller andre former for uretfaadig behandling

c) beskyttelse af personoplysninger vedrgrende bade den person, der indberetter
overtraadelsen, og den fysiske person, der hsevdes at have begaet
overtraadelsen, herunder beskyttelse af deres identitet, i alle faser af
proceduren, idet der dog ma gives oplysninger, hvis dette krasves i henhold til
national lovgivning som led i efterforskning eller efterfalgende retssager.

Medlemsstaterne stiller krav om, at arbejdsgivere har passende interne procedurer for
deres ansatte, sdledes at disse kan indberette de i artikel 4 og 15 omhandlede
overtrasdel ser.

Medlemsstaterne kan indfgre bestemmelser om, at der kan gives finansielle
incitamenter til personer, der tilbyder relevante oplysninger om potentielle
overtraadelser af denne forordning, i overensstemmelse med national lovgivning, hvis
disse personer ikke har en anden alerede eksisterende retlig eller kontraktmaessig
forpligtelse til at indberette sddanne oplysninger, og hvis oplysningerne er nye, og de
farer til pdagygelse af en administrativ sanktion eller anden foranstaltning eller en
strafferetlig sanktion for overtraadel se af denne forordning.

Artikel 23

Udveksling af oplysninger med ESMA

De kompetente myndigheder giver arligt ESMA sammenfattede oplysninger
vedrerende ale administrative foranstaltninger, sanktioner og bgder, de har palagt i
henhold til artikel 20. ESMA offentligger disse oplysninger i en arlig rapport.

Hvis medlemsstaterne har valgt at indfere strafferetlige sanktioner for overtraadel ser
af bestemmelser som omhandlet i artikel 20, skal deres kompetente myndigheder
arligt til ESMA indberette anonymiserede og sammenfattede data vedrerende al
strafferetlig efterforskning, der er foretaget, og ale strafferetlige sanktioner, der er
pdlagt. ESMA offentligger data om pdlagte strafferetlige sanktioner i en arlig
rapport. Har den kompetente myndighed offentliggjort oplysninger om
administrative sanktioner, bgder og andre foranstaltninger samt strafferetlige
sanktioner, skal den samtidigt underrette ESMA herom.

Har den kompetente myndighed offentliggjort oplysninger om en administrativ
foranstaltning eller sanktion eller en strafferetlig sanktion, skal den samtidigt
underrette ESMA herom.

ESMA udarbgder udkast til gennemfarelsesmasssige tekniske standarder med
henblik pa at fastlasgge procedurerne og formatet for udvekslingen af oplysninger, jf.
stk. 1 og 2.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for
K ommissionen senest [12 maneder efter offentliggerelsen af denne forordning].

Kommissionen tillaagges befgjelse til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede
gennemfarel sesmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 |
forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 24

Offentliggerelse af afgarelser

De kompetente myndigheder offentligger afgerelser om at palasgge en administrativ
sanktion eller anden foranstaltning i forbindelse med en overtraedelse af artikel 4 og
15 pa deres websted, umiddelbart efter at den person, der er omfattet af den
pagad dende afgarelse, er blevet underrettet om afgerelsen, jf. dog tredje af snit.

Af de oplysninger, der offentliggeres i henhold til ferste afsnit, skal det som
minimum fremga, hvilken type og art overtrasdelse der er tale om, og hvem der er
omfattet af afgerel sen.

Farste og andet afsnit finder ikke anvendelse pa afgerelser, ved hvilke der palamgges
foranstaltninger af efterforskningsmaessig karakter.

Finder en kompetent myndighed efter en vurdering i det enkelte tilfadde, at
offentliggarelsen af identiteten pa en juridisk person, der er omfattet af afgerelsen,
eller af personoplysninger vedrgrende en fysisk person ville vaae uforholdsmaessig,
eller ville en sdan offentliggerel se vaare til hinder for en igangvaarende undersggel se
eller indebaare en risiko for de finansielle markeders stabilitet, skal de forholde sig pa
en af falgende méder:

a)  udszte offentliggarelsen af afgerelsen, indtil drsagerne til udsadtelsen ikke
laangere ger sig gaddende

b) offentliggere afgerelsen i anonym form i overensstemmelse med national
lovgivning, hvis det ved en sadan offentliggerelse sikres, at de pagaddende
personoplysninger beskyttes effektivt, og i givet fald udssdte offentliggaerel sen
af de relevante oplysninger i en rimelig periode, hvis det ma forventes, at
arsagerne til en offentliggerelse i anonym form ikke laangere vil gare sig
gaddendei |gbet af den pagad dende periode

c) ikke offentliggere afgerelsen, hvis den kompetente myndighed finder, at
offentliggerelse i henhold til litraa) eller b) ikkei tilstrakkelig grad vil sikre:

i)  atderikkeerrisiko for de finansielle markeders stabilitet eller

i) forholdsmassigheden af offentliggerelsen af sddanne afgerelser
vedrgrende foranstaltninger, der vurderes at vaae af mindre
betydning.

Hvis afgerelsen indbringes for en nationa retslig, administrativ eller anden
myndighed, offentligger de kompetente myndigheder ogsa straks sadanne
oplysninger pa deres websted sammen med efterfalgende oplysninger om resultatet
af denne klage. Afgarelser om at annullere en afgerelse, som der er klaget over,
offentliggares ogsa.

De kompetente myndigheder sikrer, at enhver offentliggerelse i medfer af denne
artikel forbliver tilgeangelig pa deres officielle websted mindst fem ar efter
offentliggarelsen. Personoplysninger i disse afgarelser ma kun forblive pa den
kompetente myndigheds websted i den periode, der er ngdvendig, jf. de gaddende
databeskyttel sesregler.
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Artikel 25

Sanktioner i forbindelse med artikel 13 og 14

Sanktioner og andre foranstaltninger, der er indfert i henhold til direktiv 2009/65/EF og
direktiv 2011/61/EU, finder anvendelse pa overtraadelser af de forpligtelser, der er fastsat i
artikel 13 og 14 i denne forordning.

Kapitel 1X
Revision
Artikel 26

Revision
Tre & efter ikrafttrasdel sen aflasgger Kommissionen efter hegring af ESMA rapport til Europa-

Parlamentet og R&det om denne forordnings virkninger og forel aagger om forngdent et forslag
til aandring.

Kapitel X
Afduttende bestemmel ser

Artikel 27

Udevelse af de delegerede befgjel ser

1 Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillaagges Kommissionen pa de i denne
artikel fastlagte betingel ser.

2. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 2, stk. 3, artikel 3, artikel 11,
stk. 2, artikel 13, stk. 3, og artikel 14, stk. 3, tillaagges Kommissionen for en
ubegramset periode fra den dato, der er omhandlet i artikel 28.

3. Den i artikel 2, stk. 3, artikel 3, artikel 4, artikel 11, stk. 2, artikel 13, stk. 3, og
artikel 14, stk. 3, omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver tid tilbagekal des
af Europa-Parlamentet eller Radet. En afgerelse om tilbagekaldelse bringer
delegationen af de befgjelser, der er angivet i den pagaddende afgarelse, til ophar.
Den far virkning dagen efter offentliggerelsen af afgerelsen i Den Europadske
Unions Tidende eller pa et senere tidspunkt, der angives i afgarelsen. Den bergrer
ikke gyldigheden af delegerede retsakter, der alerede er i kraft.

4. Sa snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-
Parlamentet og Radet meddelelse herom.
5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 2, stk. 3, artikel 3, artikel 4, artikel

11, stk. 2, artikel 13, stk. 3, ler artikel 14, stk. 3, traader kun i kraft, hvis hverken
Europa-Parlamentet eller Radet har gjort indsigelse inden for en periode pa to
maneder fra meddelelsen af den pagaddende retsakt til Europa-Parlamentet og Radet,
eller hvis Europa-Parlamentet og Radet inden udigbet af denne frist begge har
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informeret Kommissionen om, at de ikke agter at gere indsigelse. Fristen forlaanges
med to maneder p& Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.

Artikel 28

| krafttreeden og anvendelse

1 Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den
Europadske Unions Tidende.

2. Denne forordning anvendes fra ikrafttrasdel sesdatoen, bortset fra:

a) artikel 4, stk. 1, som anvendes fra 18 maneder efter ikrafttraadel sesdatoen
b) artikel 13 og 14, som anvendes fra 6 maneder efter ikrafttraadel sesdatoen.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gadder umiddelbart i hver medlemsstat.
Udfaadiget i Bruxelles, den[...].

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne
Formand Formand
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FINANSIERINGSOVERSIGT

1. FORSLAGETY/INITIATIVETSRAMME
1.1 Fordagetg/initiativets betegnelse
Europa-Parlamentets 0g Radets forordning om indberetning af

vaadipapirfinansieringstransaktioner og om disses gennemsigtighed

1.2.  Bergrt(e) politikomré&de(r) inden for ABM/ABB-strukturen®’
Det indre marked — finansielle markeder

13. Fordslagets/initiativets art

[x] Forslaget/initiativet drejer sig om en ny foranstaltning

14. Mal
14.1. Det éler de af Kommissionens flerdrige strategiske mal, som forslaget/initiativet
vedr grer

Bidrage til at mindske risiciene for den finansielle stabilitet og genoprette investorernes og
andre markedsdeltagerestillid til finansmarkederne.

1.4.2. Specifikke mal og bergrte ABM/ABB-aktiviteter

| lyset af ovennaavnte generelle mal har forordningen til formdl at @ge den overordnede
gennemsigtighed af vaadipapirfinansieringsmarkederne og frempantsagning, hvorved
tilsynsmyndighederne og investorerne far bedre mulighed for at overvage disse aktiviteter.
Den vil bidrage til effektivt at forhindre opbygning af systemiske risici og indbyrdes
afhaangighed i den finansielle sektor, som kan medfare systemiske risici.

v ABM: Activity Based Managing (aktivitetsbaseret ledelse). — ABB: Activity Based Budgeting
(aktivitetshaseret budgetlaggning).
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1.4.3. Forventede resultater og virkninger
Angiv, hvilke virkninger fordaget/initiativet forventes at fa for modtager ne/méalgruppen.
@get gennemsigtighed af vaardipapirfinansieringstransaktioner over for tilsynsmyndighederne

@get gennemsigtighed af vaa dipapirfinansi eringstransaktioner og andre
finans eringsstrukturer over for investorerne

@get operationel og kontraktmaeessig gennemsigtighed af frempantsagning over for de
involverede parter

1.4.4. Virknings- og resultatindikatorer
Angiv indikatorernetil kontrol af forslagets/initiativets gennemferel se.

Blandt de relevante indikatorer til evaluering af forslaget kan naevnes:

o starrel sen af forskellige segmenter af markederne for
vaadipapirfinans eringstransaktioner

o graden af indbyrdes afhaangighed og markedskoncentration

o andelen af vaadipapirfinansieringstransaktioner i forhold til de samlede midler i
fonden

. kvalitative indikatorer for fondes fremlasgggelse af oplysninger om aktiviteter |
tilknytning til vaardipapirfinansi eringstransaktioner

o omfanget af frempantsagning

o oml gbshastigheden for sikkerhedsstillel ser

1.5. Fordagets/initiativets begrundelse
15.1. Behov, der skal opfyldes pa kort eller lang sigt

Forslaget om en reform af strukturen i EU's banksektor, som forelaggges i en pakke sammen
med naavagende fordag, er det sidste led i de nye lovgivningsmaessige rammer, der skal
sikre, at ogsa de sterste banker i EU bliver mindre komplekse og kan afvikles effektivt med sa
fa konsekvenser som muligt for skatteyderne. Krisen understregede imidlertid ogsa behovet
for at forbedre gennemsigtigheden og overvagningen ikke blot i den traditionelle banksektor,
men ogsdi det sakaldte skyggebanksystem, hvor der anvendes ikke-bankmaessige kreditter.

| forbindelse med skyggebanker har Radet for Finansiel Stabilitet (FSB) og Det Europadske
Udvalg for  Systemiske  Risici (ESRB) indkredset  de  risici, som
vaadipapirfinansieringstransaktioner indebagrer for bade den traditionelle banksektor og
skyggebanker. | forbindelse med vaadipapirfinansi eringstransaktioner kan der opsta gearing,
procykliske virkninger og indbyrdes afhaagighed pa de finansielle markeder. Navnlig har
manglen pa gennemsigtighed i forbindelse med anvendelsen af
vaadipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer forhindret regulerings-
og tilsynsmyndighederne samt investorerne i at foretage en korrekt vurdering og overvagning
af de respektive banklignende risici og graden af indbyrdes afhaangighed i det finansielle
system i perioden fgr og under finanskrisen.

Den 29. august 2013 vedtog FSB pa denne baggrund en politikramme vedrerende
skyggebankrisici inden for veadipapirudlansforretninger og genkebsaftaler (repoer). Denne
politikramme, der efterfelgende i september 2013 blev godkendt af G20-lederne, indeholder
en opfordring til hyppig og detaljeret indberetning af vaerdipapirfinansieringstransaktioner,
tilstraekkelig videregivelse af oplysninger om vaadipapirfinansieringstransaktioner til
investorer og fastsadtelse af saalige regler om frempantsagning.
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15.2. Mervaadien ved enindsatsfra EU's side

Dette forslag har til formdl at sikre gennemsigtighed i forbindelse med vaadipapirer til
finansiering af transaktioner, frempantsagning og andre finansieringsstrukturer. De indbyrdes
forbindelser mellem disse skyggebankaktiviteter i det indre marked og deres systematiske
karakter fordrer en samordnet EU-indsats. En indsats pa EU-plan er et minimumskrav, hvis en
hel raskke forskellige transaktioner skal daskkes, og hvis de regulerende myndigheder pa
nationalt plan og EU-plan skal kunne fa et samlet overblik over markederne for
vaadipapirfinansieringstransaktioner i hele EU. Hvis de enkelte medlemsstater selvstaandigt
og ukoordineret indfagrer foranstaltninger, ma de forventes at blive meget lidt effektive, da
sadanne foranstaltninger kun vil kunne omfatte en lille del af markedet. Pa grund af
problemernes systemiske konsekvenser kan en ukoordineret indsats endda risikere at virke
stik mod hensigten som felge af risikoen for dataopsplitning og dermed manglende
sammenhaag. Kun aggregerede data pa EU-plan kan give det makrogkonomiske billede, der
er nadvendigt for at overvage brugen af vaardipapirfinansi eringstransaktioner.

1.5.3. Erfaringer fra lignende foranstaltninger
Ikke relevant
1.5.4. Sammenhaag med andre relevante instrumenter og eventuel synergivirkning

EU har alerede ivagksat en rakke reformer for at @ge gennemsigtigheden pa
finansmarkederne. For eksempel er der med forordningen om OTC-derivater, centrae
modparter og transaktionsregistre (EMIR-forordningen) indfert foranstaltninger for at ege
gennemsigtigheden af positioner i derivater for reguleringsmyndighederne samt for at
begramse de systemiske risici for markedsdeltagerne. Med EMIR sikres det, at oplysninger
om alle europadske derivataftaler indberettes til transaktionsregistre og er direkte og
gjeblikkeligt til radighed for tilsynsmyndighederne, herunder Den Europad ske Vaardipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA), og a de politiske beslutningstagere og
tilsynsmyndighederne har et klart overblik over derivatmarkederne. | naavagrende forordning
forfelges de samme gennemsigtighedsma med udgangspunkt i allerede eksisterende regler og
enheder (transaktionsregistre, der er anerkendt i henhold til EMIR), sdledes at det bliver
muligt at opna yderligere gennemsigtighed pa finansmarkederne ved at skabe mere
gennemsigtighed for sa vidt angér veadipapirfinansieringstransaktioner. En ragkke andre
fordag til retsakter, der allerede er vedtaget af Kommissionen eller snart bliver det, supplerer
desuden naarvaaende forslag med hensyn til gget markedsgennemsigtighed og integritet og
med hensyn til at begremse markedsuregelmasssigheder og styrke beskyttelsen af investorer.
Det gadder den igangvaarende revision af direktivet om markeder for finansielle instrumenter
(MiFID), som bl.a. vedrgrer gennemsigtighed over for kompetente myndigheder. Forslaget til
forordning supplerer ogsa direktivet om forvaltere af aternative investeringsfonde og
direktivet om investeringsingtitutter for sa vidt angar gennemsigtighed over for investorer i
tilknytning til vaardipapirfinansieringstransaktioner og andre finansieringsstrukturer. Det er i
overensstemmelse med disse EU-tekster. Det er ogsa i overensstemmelse med de prioriteter,
der fremgar af Kommissionens meddelelse "Skyggebanker — Hvordan tackle nye kilder til
risici i den finansielle sektor" af 4. september 2013, der fokuserer pa behovet for at gge
gennemsigtigheden af vaardipapirfinansi eringstransaktioner.
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1.6. Varighed og finansielle virkninger
Fordag/initiativ af ubegramset varighed
Ikrafttraedel se og tidspunkt for anvendelse: efter planen 2015/2017.
1.7.  Péataenkt(e) forvaltningsmetode(r)™
Fra 2014-budgettet

[ Direkte forvaltning ved Kommissionen

0 ved dens tjenestegrene, herunder ved dens personale i Unionens del egationer

[ ved forvaltningsorganerne

O Delt forvaltning sammen med medlemsstaterne
Indirekte forvaltning ved uddelegering af gennemf arel sesopgaver til:

[ tredjelande eller organer, som tredjelande har udpeget

] international e organisationer og deres agenturer (angives naamere)
0] EIB og Den Europad ske Investeringsfond

[J organer omhandlet i finansforordningens artikel 208 og artikel 209
O] offentligretlige organer

O privatretlige organer, der har faet overdraget offentlige tjenesteydel sesopgaver,
i det omfang de stiller tilstraekkelige finansielle garantier

[ privatretlige organer, der er undergivet lovgivningen i en medlemsstat, og som
har faet overdraget gennemfarelsen af et offentlig-privat partnerskab, og som
stiller tilstraskkelige finansielle garantier

O personer, som har faet pdlagt at gennemfare specifikke aktioner i FUSP i
henhold til afsnit V i traktaten om Den Europaaske Union, og som er identificeret
I den relevante basi sretsakt.

Hvis der angives flere forvaltningsmetoder, gives der en neamere forklaring i afsnittet " Bemaarkninger”.

Bemaakninger
ESMA er et reguleringsorgan, der handler under Kommissionens tilsyn.

18 Forklaringer vedrerende forvaltningsmetoder og henvisninger til finansforordningen findes pa
webstedet BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html.
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2. FORVALTNINGSFORANSTALTNINGER
2.1. Bestemmelser om kontrol og rapportering

Ifelge forslaget skal Kommissionen med regel masssige mellemrum evaluere effektiviteten af
de foresldede foranstaltninger.

2.2. Forvaltnings- og kontrolsystem
2.2.1. Konstaterederisici

For sd vidt angdr den retmaessige, gkonomisk forsvarlige og effektive anvendelse af de
bevillinger, der er en falge af forslaget, forventes det, at forslaget ikke vil indebaae nyerisici,
der ikke allerede er omfattet af ESMA's eksisterende rammer for intern kontrol.

2.2.2.  Oplysninger om det indferte interne kontrolsystem
Ikke relevant

2.2.3. Vurdering af omkostninger og fordele ved kontrol og evaluering af den forventede
fejlrisiko

Ikke relevant

2.3. Foranstaltninger til forebyggelse af svig og uregelmaessigheder

Med henblik pd bekeampelse af svig, bestikkelse og anden ulovlig aktivitet finder
bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1073/1999 af 25. maj
1999 om undersggelser, der foretages af Det Europaaske Kontor for Bekaampelse af Svig
(OLAF), ubegramset anvendelse pAESMA.

ESMA tiltrader den interinstitutionelle aftale af 25. maj 1999 mellem Europa-Parlamentet,
Radet for Den Europadske Union og Kommissionen for De Europadske Fadlesskaber om de
interne undersggelser, der foretages af Det Europadske Kontor for Beksampelse af Svig
(OLAF), og vedtager omgdende de ngdvendige bestemmelser, som gadder for hele
myndighedens personale.

Det fastsadtes udtrykkeligt i finansieringsafgerelserne og de dertil knyttede aftaler og
gennemfgrel sesinstrumenter, at Revisionsretten og OLAF om ngdvendigt kan foretage kontrol
pa stedet hos modtagerne af midler udbetalt af ESMA og hos det personale, der er ansvarligt
for tildelingen af disse midler.
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FORSLAGETS/INITIATIVETSANSLAEDE FINANSIELLE VIRKNINGER

3.1. Berart(e) udgiftspost(er) pa budgettet og udgiftsomrade(r) i den flerérige
finansielleramme
o Eksisterende poster pa budgettet
| samme rakkefglge som udgiftsomraderne i den flerdrige finansielle ramme og
budgetposterne.
Udgifts- Budgetpost Vdgittens Bidrag
omrade i
den OB/IOB fra fra int.
flerdrige 19 EFTA- kandidat- | fratredje- | finansforordnin-
ramme stk. 2, litrab)

¢ Nye budgetposter, som der er sggt om

19
20
21
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OB = opdelte bevillinger/IOB = ikke-opdelte bevillinger.
EFTA: Den Europad ske Frihandel ssammenslutning.
Kandidatlande og, efter omstaandighederne, potentielle kandidatlande pa V estbal kan.
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3.2. Anslaede virkninger for udgifterne

Dette lovgivningsinitiativ vil have fglgende virkning pa udgifterne:

Ansztelse af to nye midlertidigt ansatte hos ESMA (pr. januar 2016) - jf. bilaget vedrerende ESMA's rolle og den méde, hvorpa ESMA's
omkostninger er beregnet. Udgifterne til disse nye midlertidigt ansatte vil blive fuldt ud dakket af gebyrer, der opkraeves i branchen (dvs. ingen

virkninger for EU's budget)

o De nye opgaver vil blive udfert med de menneskelige ressourcer, der er tilgaangelige i forbindelse med den arlige budgetprocedure, i
lyset af de budgetmaessige begramsninger, alle EU-organerne er underlagt, og i overensstemmelse med den finansielle programmering
for ale agenturer. De ressourcer, som agenturet har brug for til de nye opgaver, vil vaae i overensstemmelse med programmeringen af
de menneskelige og budgetmaessige ressourcer for ESMA, som er fastlagt i den nylige meddelelse til Europa-Parlamentet og Radet —
Programmering af de menneskelige og budgetmaessige ressourcer for decentrale agenturer for 2014-2020 (COM (2013) 519).

3.2.1. Sammenfatning af de anslaede virkninger for udgifterne

i mio. EUR (tre decimaler)

Udgiftsomradei den flerarige finansielle
Nummer
ramme
GD: MARKT 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 2019 | 2020 | ALT
* Aktionsbevillinger
Forpligtelser (2)
Betalinger (2
Administrationsbevillinger finansieret over bevillingsrammen for
saarprogrammer®
2 Teknisk og/eller administrativ bistand og udgifter til stette for gennemfarelsen af EU's programmer og/eller aktioner (tidligere BA-poster), indirekte forskning,
direkte forskning.
DA 22
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Budgetpostens nummer 3
. =1
Forpligtelser 1a++3
Bevillinger | ALT
for GD MARKT _ :22"
Betalinger a
+3
. o Forpligtel ser (4
e Aktionsbevillinger | ALT :
Betalinger (5
* Administrationsbevillinger finansieret over | o
bevillingsrammen for ssaprogrammer | ALT
Forpligtelser =4+6
Bevillinger | ALT
under UDGIFTSOMRADE la Betalinger =5+6
i den flerarige finansielle ramme
Betalinger =5+6
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Udgiftsomradei den flerarige finansielle
ramme

Administration

i mio. EUR (tre decimaler)

Der indssdtes flere &r, hvis
Ar Ar Ar Ar virkningerne varer laangere (jf. I ALT
n n+1 n+2 n+3 punkt 1.6)
GD:
*Menneskelige ressourcer
* Andre administrationsudgifter
| ALT GD<....> Bevillinger
Bevillinger | ALT (Forpligtelser
_under UP_GI FTSOM RADE 5 betalinger i alt)
i den flerarige finansielle ramme
i mio. EUR (tre decimaler)
Ar , .
Der indstes flere ar, hvis
n* Ar Ar Ar virkningerne varer laangere (jf. | ALT
n+l n+2 n+3 punkt 1.6)
Bevillinger | ALT Forpligtel ser
under UDGIFTSOMRADE 1-5
i den flerérige finansielle ramme Betalinger

DA

Ar ner det &, hvor gennemfarelsen af forslaget/initiativet begynder.



3.2.2. Andaede virkninger for aktionsbevillingerne
— [ Fordlaget/initiativet medfarer ikke anvendel se af aktionsbevillinger
— Forslaget/initiativet medferer anvendelse af aktionsbevillinger som anfert herunder:
Forpligtelsesbevillinger i mio. EUR (tre decimaler)
Ar Ar Ar Ar Der indsadtes flere &, hvis virkningerne varer |ALT
; n n+1 n+2 n+3 laengere (jf. punkt 1.6)
Der angives
mal og RESULTATER
resultater
Om-
Art? < | Om- = Om- = Om- = Oom- = .| | Om- = Oom- . | Samlede
3 Gl 1 Bl kost- | B lkost- | B ko | Bl kos- | MO 2 gos | B ko | AT omkost
’ < | oni nger < ninger < ninger < ninger < ger < ninger < ninger ninger

SPECIFIKT MAL NR. 1% ...

- Resultat

- Resultat

- Resultat

Subtotal for specifikt mal nr. 1

SPECIFIKT MAL NR. 2:

- Resultat

Subtotal for specifikt mal nr. 2

OMKOSTNINGER I ALT
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Resultater er de produkter og tjenesteydelser, der skal leveres (f.eks. antal finansierede studenterudvekslinger, antal km bygget vej osv.).
Som beskrevet i punkt 1.4.2. " Specifikke mal ...".
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3.2.3. Andaede virkninger for administrationsbevillingerne
3.2.3.1. Resumé
— [ Fordlaget/initiativet medferer ikke anvendelse af administrationsbevillinger

— [ Fordaget/initiativet medfarer anvendelse af administrationsbevillinger som
anfert herunder:

i mio. EUR (tre decimaler)

Ar
n% Ar Ar Ar Der indsagtes flere &r, hvis virkningerne varer

n+1 n+2 n+3 laangere (jf. punkt 1.6) PALT

UDGIFTSOMRADE 5
i den flerarigefinansielle
ramme

Menneskelige ressourcer

Andre
admini strationsudgifter

Subtotal
UDGIFTSOMRADE 5
i den flerarigefinansielle
ramme

Uden for
UDGIFTSOMRADE 57 i
den flerérigefinansielle
ramme

Menneskelige ressourcer

Andre administrations
udgifter

Subtotal
uden for
UDGIFTSOMRADE 5
i den flerarigefinansielle
ramme

IALT

Bevillingerne til menneskelige ressourcer vil blive dakket ved hjadp af de o
generaldirektoratets bevillinger, som allerede er afsat til forvaltning af aktionen, og/eller ved
omfordeling i generaldirektoratet, hvortil kommer de eventuelle yderligere bevillinger, som

Ar ner det &, hvor gennemfarelsen af forslaget/initiativet begynder.
Teknisk og/eller administrativ bistand og udgifter til stette for gennemfarelsen af EU's programmer
og/eller aktioner (tidligere BA-poster), indirekte forskning, direkte forskning.
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tildeles det ansvarlige generaldirektorat i forbindelse med den arlige tildelingsprocedure under
hensyntagen til de budgetmaessige begraansninger.
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3.2.3.2. Andéet behov for menneskelige ressourcer
- Forslaget/initiativet medfarer ikke anvendel se af menneskelige ressourcer.

— [ Fordaget/initiativet medfegrer anvendelse af menneskelige ressourcer som
anfart herunder:

Overdlag angivesi fuldtidsakvivalenter

Ar
Ar Ar Arn+2 n+
n n+1 3

Der
indsad-
tes
flere
ar, hvis
virk-
ninger-
ne
varer
lan-
gere

puni(t
16)

» Stillinger i stillingsfortegnelsen (tjenestemaend og midlertidigt ansatte)

XX 010101 (i hovedsaadet og i Kommissionens
repraesentationskontorer)

XX 0101 02 (i delegationer)

XX 01 05 01 (indirekte forskning)

10 01 05 01 (direkte forskning)

* Eksternt personale (i fuldtidsaskvivalenter): FTE)®

XX 010201 (KA, V, UNE under den samlede
bevillingsramme)

XX 010202 (KA, LA, UNE, V og UED i
delegationerne)

- i hovedsaadet
XX 0104 yy?®

- delegationer

XX 010502 (KA, UNE, V - indirekte forskning)

1001 05 02 (KA, V, UNE — direkte forskning)

Andre budgetposter (skal angives)

I ALT
XX angiver det berarte politikomréade eller budgetafsnit.
Personal ebehovet vil blive dakket ved hjadp af det personale, som GD'et allerede har
afsat til aktionen, og/eller interne rokader i GD'et, eventuelt suppleret med yderligere
bevillinger, som tildeles det ansvarlige GD i forbindelss med den &rlige
tildelingsprocedure under hensyntagen til de budgetmaessige begraansninger.
Opgavebeskrivelse:

Tjenestemamnd og midlertidigt ansatte

28 KA: kontraktansatte, LA: lokalt ansatte, UNE: udstationerede nationale eksperter, V: vikarer, UED:
unge eksperter i delegationerne.

2 Delloft for eksternt personale under aktionsbevillingerne (tidligere BA-poster).
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Eksternt personale

DA
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3.24. Forenelighed med indevaarende flerarige finansielle ramme

Forslaget/initiativet er foreneligt med indevaarende flerdrige finansielle ramme.,

De ressourcer, som agenturet har brug for til de nye opgaver, vil vage i
overensstemmelse med flerdrige finansielle ramme 2014-2020 og
programmeringen af de menneskelige og budgetmaessige ressourcer for
ESMA/EBA, som er fastlagt i den nylige meddelelse til Europa-Parlamentet og
Radet — Programmering af de menneskelige og budgetmaessige ressourcer for
decentrale agenturer for 2014-2020 (COM (2013) 519).

O Fordaget/initiativet krasver omlasgning af det relevante udgiftsomrade i den
flerarige finansielle ramme

Der redegares for omlaggningen med angivelse af de berarte budgetposter og bel gbenes starrel se.

[...]

L1 Fordlaget/initiativet kraever, at fleksibilitetsinstrumentet anvendes, eller at den
fler&rige finansielle ramme revideres™

Der redegeres for behovet med angivelse af de bergrte udgiftsomrader og budgetposter og bel gbenes
starrelse.

[...]

3.25. Tredjemands bidrag til finansieringen

Fordlaget/initiativet indeholder bestemmelser om samfinansiering, jf. falgende
overslag:

Bevillinger i mio. EUR (tre decimaler)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 | alt
Medlemsstater
Samfinansierede
bevillinger | ALT
%0 Ji. punkt 19 og 24 i den interingtitutionelle aftale (for perioden 2007-2013).

DA
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3.3. Anslaede virkninger for indtasgterne
— [ Fordaget/initiativet har ingen finansielle virkninger for indtaagterne.
— [ Fordaget/initiativet har fglgende finansielle virkninger:
for egne indtaggter

O for diverse indtaggter
i mio. EUR (tre decimaler)

Bevillinger til Forslagetg/initiativets virkninger
I ndtesgtspost pé budgettet: ir:(?g\l/%g?;\(lje
fegnskabs¥ | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Artikel [...] 0,00 0,00 0,35 0,33 0,33 0,33 0,33

For diverse indtaggter, der er formalshestemte, angives det, hvilke af budgettets udgiftsposter der
pavirkes.
(L] |
Det oplyses, hvilken metode der er benyttet til at beregne virkningerne for indtaggterne.
Til dakning af ESMA's ekstraudgifter i forbindelse med dette lovgivningsinitiativ vil

der blive beregnet gebyrer, som branchen skal betale - nsamere oplysninger om
beregningsmetoden fremgar af bilaget

3 Med hensyn til EU's traditionelle egne indtaagter (told, sukkerafgifter) opgives belgbene netto, dvs.
bruttobel gbene, hvorfra opkrasvningsomkostningerne pa 25 % er fratrukket.
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Bilag til finansieringsoversigten til forslag til Eur opa-Parlamentets og Radets forordning
om indber etning af vaer dipapirfinansieringstransaktioner og om disses gennemsigtighed

Der er foretaget sken over omkostningerne i forbindelse med de opgaver, der skal udferes af
ESMA, for sa vidt ang& udgifter til personale i overensstemmelse med
omkostningsklassifikationen i udkastet til ESMA's budget for 2015.

Kommissionens fordag omfatter bestemmelser om, a ESMA skal udarbgde tre
reguleringsmaessige tekniske standarder og fire gennemfgrel sesmaessige tekniske standarder,
som skal sikre, at meget tekniske bestemmel ser implementeres konsekvent i hele EU. ESMA
vil skulle fare tilsyn med transaktionsregistre for veardipapirfinansieringstransaktioner og
levere input til en rapport fra Kommissionen om de retlige og praktiske aspekter af
gennemferelsen af forordningen. ESMA vil ogsa radgive Kommissionen om tekniske aspekter
af de planlagte delegerede retsakter, som Kommissionen skal vedtage. Desuden kan ESMA
etablere et samarbejde med relevante myndigheder i tredjelande samt anerkende
transaktionsregistre, der er etableret i et tredjeland.

Der gés ud fra, at forordningen traeder i kraft ved udgangen af 2015. De supplerende midler til
ESMA bliver derfor farst aktuelle fra 2016. For sa vidt angar stillingernes art kreever en
vellykket og rettidig levering af nye tekniske standarder navnlig yderligere ressourcer til
l@sning af opgaver inden for politik, jura og konsekvensanalyse. Arbejdet kraaver bilaterale og
multilaterale mader med de bererte parter, analyser og vurderinger af politikmuligheder og
udarbejdelse af haringsdokumenter, offentlige heringer af bergrte parter, nedssdtelse og
forvaltning af stdende ekspertgrupper bestdende af medlemsstaternes tilsynsmyndigheder,
nedsadtelse og forvaltning af ad hoc-ekspertgrupper bestdende af markedsdeltagere og
repraesentanter for investorer, analyse af haringssvar, udarbejdelse af cost-benefit-analyser og
udarbejdelse af retsakter.

Det arbejde, der skal udferes, haanger ngje sammen med de eksisterende tekniske standarder i
henhold til EMIR, der regulerer rammerne for transaktionsregistre for derivataftaler. Indtil nu
er seks transaktionsregistre blevet registreret i henhold til EMIR, og det forventes, at et
tilsvarende antal transaktionsregistre for vaadipapirfinans eringstransaktioner vil ansage om
registrering. Nar de er registreret, vil ESMA fare tilsyn med dem. Under hensyn til antallet af
transaktionsregistre for vaadipapirfinansieringstransaktioner, som der skal fares tilsyn med,
og antallet, arten og kompleksiteten af de opgaver, som ESMA skal udfere, vil virkningen pa
antallet af fuldtidsakvivalenter, der er nadvendige for at udarbede tekniske standarder og
udfgre nye supplerende opgaver, vaae begramset til to midlertidigt ansatte.

Det betyder, at der er brug for yderligere to midlertidigt ansatte fra 2016. Det ma antages, at
dette behov vil bestd ogsa i 2017 og 2018, idet ESMA vil fa nye tilsynsopgaver for
transaktionsregistre for vaadipapirfinansieringstransaktioner. Disse nye opgaver fremgar af
forslaget til forordning og er naamere beskrevet i begrundelsen. Udgifterne til de to
midlertidigt ansatte og eventuelle uforudsete udgifter vil blive fuldt ud dakket af gebyrer, der
opkreeves af transaktionsregistre for  vaadipapirfinansieringstransaktioner  (f.eks.
registreringsgebyrer, tilsynsgebyrer), og saledes ikke have nogen virkninger for EU's budget.

Antagelser vedrgrende yderligere ressourcer:

Deto yderligere stillinger er stillinger som midlertidigt ansatte i ansadtel sesgruppe AD,
lenklasse 7.
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De gennemsnitlige lgnudgifter for forskellige personalekategorier er baseret pa GD BUDG's
vejledning.

L gnjusteringskoefficienten for Pariser 1,161.

. Udgifterne til tjenesterejser andastil 10 000 EUR.

o Ansadtel sesrelaterede udgifter (rejse, hotel, lasgeundersagel ser, bosadtel sespenge og
andre godtgarel ser, flytteudgifter osv.) andlastil 12 700 EUR.

DA

Udgiftstype Beregning Beleb (i tsinder)
2016 2017 2018 | alt
Personal eudgifter
Vederlag og tillag =2x132x1,161 307 307 307 921
Ansadtelsesrelaterede udgifter | =2 x 13 26 26
Tjenesterejseudgifter =2x10 20 20 20 60
| alt 353 327 327 1007
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