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РЕГЛАМЕНТ (EU) № 600 / 2014 ЄВРОПЕЙСЬКОГО ПАРЛАМЕНТУ І

РАДИ

від 15 травня 2014 року

про ринки фінансових

інструментів та внесення змін до Регламенту (EU)

№ 648 / 2012
(текст має значення для території Європейського Економічного Простору (ЄЕП))
ЄВРОПЕЙСЬКИЙ ПАРЛАМЕНТ ТА РАДА ЄВРОПЕЙСЬКОГО СПІВТОВАРИСТВА, 


Приймаючи до уваги Договір про функціонування Європейського Союзу та,  зокрема, його Статтю 114, 
Приймаючи до уваги пропозицію Європейської Комісії, 
Після передачі проекту законодавчого акту до національних парламентів, 

Приймаючи до уваги висновок Європейського Центрального Банку(
), 
Приймаючи до уваги висновок Європейського економічного та соціального комітету (
),
Діючи у відповідності зі звичайною законодавчою процедурою (
), 


Оскільки:
	
	


(1)  Фінансова криза виявила слабкі місця у питаннях прозорості фінансових ринків, що може призвести до виникнення небезпечних соціально-економічних наслідків.  Зміцнення прозорості є одним із загальних визнаних принципів, спрямованих на зміцнення фінансової системи, що підтверджується заявою лідерів Великої двадцятки (G20) в Лондоні 2 квітня 2009 року. З метою підвищення рівня прозорості та удосконалення функціонування внутрішнього ринку фінансових інструментів, постає необхідність у запровадженні нової структури, що створює єдині вимоги щодо прозорості угод на ринках фінансових інструментів. Зазначена структура повинна розробити комплексні правила для функціонування широкого спектру фінансових інструментів. Вона має доповнювати вимоги до прозорості замовлень та угод, по відношенню до акцій, встановлених у Директиві 2004/39/EC Європейського парламенту та Ради (
).
(2)  Група високого рівня з фінансового нагляду в ЄС під головуванням Жака де Ларозьєра запропонувала Союзу розробити більш узгоджену сукупність фінансових нормативних положень. У контексті майбутньої архітектури європейського нагляду, Європейська Рада від 18 і 19 червня 2009 року наголосила на необхідності створення єдиної європейської книги правил, які можуть бути застосовані до всіх фінансових установ на внутрішньому ринку.

(3)  Внаслідок вищезазначеного, нове законодавство має складатись з двох різних правових документів, Директиви та даного Регламенту. Разом обидва правові інструменти повинні сформувати правову базу, що регулює вимоги, які застосовуються до інвестиційних компаній, регульованих ринків та звітування даних постачальниками послуг. Таким чином, даний Регламент повинен розглядатися разом з Директивою. Необхідність створення єдиного комплексу правил для всіх установ щодо певних вимог та з метою уникнення можливого регуляторного арбітражу, а також забезпечення більшої правової визначеності та меншої нормативної складності для учасників ринку гарантує використання правової бази, що дозволяє створити Регламент. З метою усунення решти існуючих перешкод в процесі здійснення торгівлі та істотних спотворень конкуренції внаслідок розбіжностей між національними законами та з метою запобігання виникнення подальших можливих перешкод у торгівлі та значного спотворення конкуренції внаслідок їх виникнення, постає необхідність у прийнятті Регламенту про створення єдиних правил, які можуть бути застосовані в усіх Державах-членах. Цей правовий акт прямої дії спрямований на сприяння у визначений спосіб належному функціонуванню внутрішнього ринку та повинен бути, таким чином, заснований на статті 114 Договору про функціонування Європейського Союзу (ДФЄС), у значенні, що відповідає послідовній прецедентній правовій практиці Суду Європейського Союзу.
(4)  У Директиві 2004/39/EC, встановлені правила щодо забезпечення прозорості торгів акцій, допущених до торгів на регульованому ринку до початку та після торгів та звітування в компетентні органи влади про угоди з фінансовими інструментами, допущеними до торгів на регульованому ринку. Директива повинна бути переглянута, щоб належним чином відобразити досягнення та зміни на фінансових ринках та з метою усунення недоліків і лазівок, які були, зокрема, виявлені в процесі кризових явищ на фінансовому ринку.
(5)  Положення, що регулюють торги і регулятивні вимоги щодо прозорості, повинні приймати форму закону прямої дії, що застосовується до всіх інвестиційних компаній, які повинні дотримуватися загальних правил на всіх ринках Союзу, з метою забезпечення однакового застосування єдиної нормативно-правової бази, зміцнення довіри в прозорість ринків по всьому Союзу, з метою зменшення нормативної складності і витрат на дотримання нормативних вимог для інвестиційних компаній, особливо для фінансових установ, які функціонують на транскордонній основі, а також з метою сприяння ліквідації порушення конкуренції. Прийняття регламенту прямої дії найкращим чином сприяє досягненню зазначених регулятивних цілей та забезпеченню створення єдиних умов шляхом запобігання розбіжностей національних вимог в результаті транспонування директиви.
(6) Важливо забезпечити, щоб торгівля фінансовими інструментами здійснювалась, наскільки це можливо в організованих місцях, і що всі такі місця належним чином регулюється. Відповідно до положень Директиви 2004/39/EС,  були розроблені деякі торгові системи, що не були належним чином охоплені нормативно-правовим режимом. Будь-яка торгова система фінансовими інструментами, такі як суб’єкти, що відомі в даний час, як кросингові мережі брокерів, повинні в майбутньому бути належним чином регульовані та їх діяльність повинна бути санкціонована в рамках одного з видів багатосторонніх місць здійснення торгівлі або в якості компанії, що систематично здійснює внутрішнє виконання клієнтських наказів, в умовах, що визначені в даному Регламенті та в Директиві 2014/65/EU (
).
(7)  Постає необхідність у наданні уточненого визначення регульованого ринку та багатосторонньої торговельної системи (БТС) та взаємоузгодити зазначені визначення з метою відображення того факту, що вони відображають одну й ту ж функцію організації торгів. Зазначені визначення не повинні включати двосторонні системи, при яких інвестиційна компанія здійснює торгівлю у власних інтересах, навіть в якості безризикового контрагента, який знаходиться між покупцем та продавцем. Регульованим ринкам та БТС не повинно дозволятись виконувати замовлення клієнта за рахунок власного капіталу. Термін «система» включає в себе всі ринки, що регулюються сукупністю правил та торгівельними технологіями, а також такі, що функціонують тільки на основі сукупності правил. Регульовані ринки та БТС не зобов'язані застосовувати "технічну" систему для узгодження замовлень та повинні бути в змозі працювати з іншими протоколами торгів, включаючи системи за допомогою яких користувачі мають можливість торгувати за рахунок котирування, що вимагається від декількох постачальників. Ринок, який складається та регулюється тільки на підставі сукупності правил, що регламентують аспекти, що пов'язані з членством, допуском інструментів до торгівлі, торгівлею між учасниками, обов'язками щодо звітування та, за наявності необхідності, вимогами щодо забезпечення прозорості діяльності, є регульованим ринком або БТС у значенні даного Регламенту, та угоди, укладені відповідно до зазначених правил, вважаються укладеними в рамках систем регульованого ринку або БТС. Термін «інтереси до купівлі та продажу» необхідно розуміти в широкому значенні та який включає в себе накази, котирування та вираження інтересу.
Одна із важливих вимог полягає в поєднанні інтересів в межах системи  за  допомогою  недискреційних правил,   встановлених  системним  оператором. Зазначена вимога  означає,  що  вони об'єднуються  згідно  з  системними  правилами  або  за  допомогою системних протоколів або внутрішніх операційних процедур, включаючи процедури,  що виконуються комп'ютерним програмним забезпеченням. Термін  "недискреційні правила" означає,  що зазначені правила не надають регульованому ринку або оператору ринку або інвестиційній компанії, яка керує та оперує БТС, права визначати порядок функціонування БТС на власний розсуд. Визначення вимагають поєднання інтересів таким чином, щоб в результаті було укладено контракт, виконання якого відбувається відповідно до системних правил або за допомогою системних протоколів  чи внутрішніх 
операційних процедур. 
(8)  З метою збільшення прозорості та ефективності функціонування фінансових ринків Союзу та вирівняння простору функціонування між різними місцями здійснення торгівлі, в яких пропонуються багатосторонні торговельні послуги, постає необхідність у запровадженні нової категорії для характеристики місця здійснення торгівлі - організованої торгової системи (ОТС) для облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів з метою гарантування належного регулювання та застосування недискримінаційних правил щодо доступу до системи. Зазначена нова категорія визначається в широкому значенні, таким чином, щоб тепер і в майбутньому вона могла охопити всі види організованого виконання та організації торгівлі, які не відповідають функціональності або регулятивним специфікаціям існуючих місць торгівлі. Отже, постає необхідність у використанні відповідних організаційних вимог та правил щодо забезпечення прозорості, які підтримують ефективне визначення ціни. Нова категорія охоплює системи, в яких може бути здійснена торгівля деривативами, щодо яких може застосовуватися процедура клірингу та які є достатньо ліквідними.
Вона не повинна включати в себе об'єкти, в яких відсутнє здійснення справжньої торгівлі або організаційних аспектів в системі, таких, як інформаційні дошки, що використовуються для рекламування інтересів до купівлі та продажу, інші об’єкти, що поєднують потенційні інтереси до купівлі або продажу, електронні послуги підтвердження після здійснення торгівлі, або зменшення обсягів портфеля, яке зменшує неринкові ризики в існуючих портфелях деривативів без зміни ринкового ризику портфелів. Зменшення обсягів портфеля не може бути здійснене компаніями, діяльність яких не регулюється даним Регламентом або Директивою 2014/65/EU, таких як центральні контрагенти (ЦКА), торгові репозиторії, а також інвестиційні компанії та оператори ринку. Необхідно уточнити, що в певних випадках, в яких інвестиційні компанії та оператори ринку здійснюють зменшення обсягів портфеля, певні положення даного Регламенту та Директиви 2014/65/EU не застосовуються щодо зменшення обсягів портфеля. Оскільки щодо центральних депозитаріїв цінних паперів (ЦДЦП) будуть використовуватись ті ж вимоги, як і до інвестиційних компаній при наданні певних інвестиційних послуг або виконанні визначеної інвестиційної діяльності, положення даного Регламенту та Директиви 2014/65/EU не повинні застосовуватись до компаній, які не регулюється у такий спосіб при здійсненні зменшення обсягів портфеля.
(9) Зазначена нова категорія OTС буде доповнювати існуючі типи місць здійснення торгівлі. У той час, як регульовані ринки і БТС функціонують на основі використання недискреційних правил для здійснення транзакцій, оператори ОТС повинні здійснювати виконання замовлення на дискреційній основі із виконанням зобов’язань, у доречних випадках, щодо забезпечення прозорості попередньої торгівлі та найкращого виконання замовлення. Отже, до транзакцій, що укладаються на ОТС, на яких інвестиційна компанія або ринковий оператор здійснює свою діяльність, повинні  застосовуватися зобов’язання відносно виконання бізнес-правил, найкращого виконання та обробки замовлень клієнтів. Крім того, будь-які ринкові оператори, яким дозволено здійснювати свою діяльність в ОТС, повинні відповідати вимогам Глави 1 Директиви 2014/65/EU щодо умов та процедур уповноваження інвестиційних компаній. Інвестиційна компанія або ринковий оператор, які уповноважені здійснювати свою діяльність в межах OTС, повинні мати право діяти на свій розсуд на двох різних рівнях: по-перше, при прийнятті рішення розмістити замовлення в ОТС або відмовитись від нього, та, по-друге, коли при прийнятті рішення не узгоджувати визначене замовлення з іншими наявними замовленнями в системі в даний момент часу, за умови, що це відповідає конкретним інструкціям, отриманим від клієнтів, та зобов'язанням щодо найкращого виконання.
Для системи, яка перетинає клієнтські замовлення, оператор повинен бути в змозі вирішити, коли і скільки з двох, або більше замовлень він хоче, щоб відповідали в межах системи. Відповідно до пунктів (1), (2), (4) і (5) Статті  20 Директиви 2014/65/EU і без шкоди для положень пункту (3) Статті 20 Директиви 2014/65/EU, компанія повинна бути в змозі сприяти здійсненню переговорів між клієнтами з метою поєднання двох або більше потенційно сумісних торгівельних інтересів в угоді. На обох дискреційних рівнях оператори ОТС повинні враховувати свої зобов'язання за Статтями 18 і 27 Директиви 2014/65/EU. Ринковий оператор або інвестиційна компанія, що здійснює свою діяльність в OTС, повинні чітко дати зрозуміти користувачам місця здійснення торгівлі, яким чином вони будуть діяти на власний розсуд. Оскільки ОТС створює справжню торгівельну технологію, оператор технології повинен бути неупередженим. Таким чином, інвестиційна компанія або ринковий оператор, який здійснює свою діяльність в OTС, повинен відповідати вимогам щодо недискримінаційного виконання, та ні інвестиційній компанії або ринковому оператору, що здійснює свою діяльність в OTС, ані будь-якій особі, яка є частиною тієї ж групи, або юридичній особі, як інвестиційній компанії або ринковому оператору, не повинно бути дозволено виконувати замовлення клієнтів в ОТС за рахунок власного капіталу.

З метою сприяння виконання одного або декількох клієнтських замовлень в облігаціях, структурованих фінансових продуктів, квот викидів та деривативів, що не були визнані предметом клірингових зобов'язань відповідно до Статті 5 Регламенту (EU) № 648/2012  Європейського Парламенту та Ради (
), оператору OTС дозволяється використовувати узгоджену основну торгівлю у рамках значення  Директиви 2014/65/EU, за умови, що клієнт погодився із зазначеним процесом. Відносно інструментів суверенних боргових зобов’язань, для яких не існує ліквідного ринку, інвестиційна компанія або ринковий оператор, що здійснює свою діяльність в ОТС повинні бути в змозі брати участь в роботі за власний рахунок, крім узгодженої основної торгівлі. За умови використання узгодженої основної торгівлі необхідно також дотримуватись всіх вимог щодо прозорості перед та після проведення торгів, а також зобов'язання щодо найкращого виконання. Оператор OTС або будь-який об'єкт, який є частиною тієї ж групи, або юридичні особи, такі, як інвестиційні компанії або ринкові оператори не повинні виступати в якості системного інтерналізатора в ОТС, в якій він здійснює свою діяльність. Крім того, оператор ОТС повинен задовольняти тим же зобов'язанням, що і БТС по відношенню до ефективного управління виникненням потенційних конфліктів інтересів.
(10) Вся організована торгівля повинна бути здійснена у регульованих місцях та бути повністю прозорою, як до, так і після її здійснення. Тому повинні застосовуватись відповідним чином перевірені вимоги щодо забезпечення прозорості для всіх типів місць здійснення торгівлі, а також для всіх фінансових інструментів, що обертаються на них.
(11) Для того, щоб забезпечити більший обсяг торгівельних операцій, які виконуються у регульованих місцях здійснення торгівлі і систематичних інтерналізаторах, постає необхідність у запровадженні торгових зобов'язань щодо акцій, допущених до торгів на регульованому ринку або якими торгують у місцях здійснення торгівлі для інвестиційних компаній у даному Регламенті. Зазначене торгівельне зобов'язання вимагає, щоб інвестиційні компанії здійснювали всі угоди, включаючи угоди, що виконуються за власний рахунок і угоди, які виникають при виконанні замовлення клієнта на регульованому ринку, БТС, систематичному інтерналізаторі або еквівалентну місці торгівлі третьої країни. Проте, повинні бути зроблені виключення із зазначеного торгівельного зобов'язання, за умови наявності юридичних підстав. Зазначені юридичні підстави охоплюють несистематичну, випадкову, нерегулярну та рідку торгівлю або технічні угоди, такі як угоди відступлення, які не сприяють процесу визначення ціни. Дані виключення з зазначеного торговельного зобов'язання не повинні використовуватися, щоб обійти обмеження, введені на використання відмови від базових цін та відмови від договірної ціни або здійснення діяльності в межах брокерської кросингової мережі або іншої кросингової системи.

Можливість здійснення торгівлі із використанням системного інтерналізатора не повинна завдати шкоди для режиму системного інтерналізатора, що закладений в даному Регламенті. Передбачається, що, якщо безпосередньо інвестиційна компанія відповідає визначеним критеріям, встановленим у положеннях даного Регламенту, щоб вважатися системним інтерналізатором у тому конкретному обсязі, торгівля може здійснюватись таким чином; проте, якщо вона не вважається системним інтерналізатором у тому конкретному обсязі, інвестиційна компанія повинна ще додатково бути в змозі взяти на себе торгівлю у іншому системному інтерналізаторі, в якому буде відповідати зобов'язанням щодо найкращого виконання та є можливість вибору. Крім того, з метою забезпечення багатосторонньої торгівлі по відношенню до акцій, депозитарних розписок, біржових інвестиційних фондів (БІФ), сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів, інвестиційна компанія, яка використовує внутрішню систему відповідності на багатосторонній основі, повинна бути уповноважена як БTС. Слід уточнити, що положення щодо найкращого виконання, викладені в Директиві 2014/65/EU, повинні застосовуватися таким чином, щоб не перешкоджати здійсненню торгових зобов'язань відповідно до даного Положення. 
(12) Торгівля депозитарними розписками, БІФ, сертифікатами, аналогічними фінансовими інструментами і акціями, крім тих, що були допущені до торгів на регульованому ринку, відбувається значною мірою тим же самим способом, та досягає майже ідентичної економічної мети, як і торгівля акціями, допущеними до торгів на регульованому ринку. Положення щодо прозорості, що застосовується до акцій, допущених до торгів на регульованих ринках, таким чином, також повинні поширюватись і на зазначені фінансові інструменти.

(13) У той час як, в принципі, визнаючи необхідність для запровадження режиму відмови від предторгової прозорості для забезпечення ефективного функціонування ринків, фактичні положення відмови для акцій, що набувають чинності на підставі Директиви 2004/39/ЄC та Регламенту Комісії (EC) № 1287/2006 (
), повинні бути ретельно розглянуті з метою забезпечення тривалої відповідності з точки зору обсягів охоплення та умов застосування. Для того, щоб забезпечити однакове застосування відмови від передторгової прозорості для акцій і в кінцевому підсумку інших аналогічних фінансових інструментів і не пов’язаних з акціями продуктів для конкретних моделей ринку і типів і розмірів замовлень, Європейський регулятивний орган (Європейський орган з цінних паперів та ринків, заснований Регламентом (EU) № 1095/2010 Європейського парламенту і Ради (
) (ESMA), необхідно оцінити сумісність окремих запитів для застосування відмови із правилами, викладеними в даних Регламентах і в підзаконних актах для даного Регламенту. Оцінка Європейського органу з цінних паперів та ринків (ESMA) повинна бути представлена у формі висновку відповідно до Статті 29 Регламенту (EU) № 1095/2010. Крім того, вже існуючі відмови для акцій повинні бути розглянуті ESMA в належні терміни та їх оцінка повинна бути зроблена, із використанням тієї ж процедури, щоб вони відповідали положенням правил, викладених у даному Регламенті та підзаконних актах передбачених за цим Регламентом.

(14) Фінансова криза виявила слабкі сторони в способі доступу до інформації щодо торгівельних можливостей і цін на фінансові інструменти, крім акцій, для учасників ринку, а саме з точки зору термінів, деталізації, рівного доступу та надійності. Своєчасні вимоги щодо прозорості до та після проведення торгів, що враховують різні характеристики та різні ринкові структури певних типів фінансових інструментів, крім акцій, повинні, таким чином, бути запроваджені і перевірені для різних типів торгівельних систем, в тому числі такі як реєстр замовлень, системи на основі котирування, гібридні системи, також періодичні аукціонні торги та голосовий трейдинг. Для того, щоб забезпечити функціонування ефективної структури для прозорості для всіх відповідних фінансових інструментів, вони повинні застосовуватись до облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди і деривативів, які обертаються у місці здійснення торгівлі. Таким чином, виключення із вимог щодо прозорості в торгівлі і адаптація вимог стосовно відкладеної публікації, повинні використовуватись лише в деяких визначених випадках.

(15) Тому необхідно запровадити відповідний рівень прозорості торгівлі на ринках облігацій, структурованих фінансових продуктів та деривативів для сприяння здійсненню оцінки продуктів, а також ефективності ціноутворення. Структуровані фінансові продукти повинні, зокрема, включати в себе цінні папери, забезпечені активами, як визначено у пункті 5 Статті 2 Регламенту Комісії (ЕС) № 809/2004 (
), що включає в себе крім того забезпечені боргові зобов'язання.
(16) З метою забезпечення єдиних застосованих умов між місцями здійснення торгівлі, ті ж вимоги щодо прозорості до та після проведення торгів повинні застосовуватися до різних типів місць. Вимоги  забезпечення прозорості торгівлі повинні бути перевірені для різних видів фінансових інструментів, у тому числі включаючи акції, облігації та деривативи, беручи до уваги інтереси інвесторів та емітентів, у тому числі емітентів державних облігацій, і також ліквідність ринку. Вимоги повинні бути перевірені для різних типів торгівлі, в тому числі таких як системи, засновані на реєстрі замовлень, та системи на основі котирування, такі як запит на котирування, а також гібридні і голосові брокерські системи, і також повинні враховувати розміри угоди, в тому числі включаючи оборот, і інші відповідні критерії.

(17) З метою уникнення негативного впливу на процес ціноутворення, необхідно ввести відповідний механізм встановлення граничних значень для замовлень, розміщених в системах, заснованих на торговій методології, за допомогою яких ціна визначається відповідно до базової ціни і для визначених договірних транзакцій. Зазначений механізм повинен мати подвійну межу, в результаті чого обсяг граничних значень цієї межи застосовується до кожного місця проведення торгів, яка використовує зазначені відмови таким чином, що тільки певний відсоток торгівлі може бути виконаний у кожному місці, в якому здійснюється торгівля, і, крім того загальний обсяг граничних значень застосовується таким чином, що перевищення межі неодмінно призведе до призупинення використання зазначених відмов по всьому Союзу. Стосовно договірних угод, його необхідно застосовувати тільки для тих операцій, які зроблені в рамках поточного обсягу зваженого поширення відображеного в рамках реєстру замовлень або котирування на ринку учасників ринку місця здійснення торгівлі, що здійснюють свою діяльність в рамках системи. Повинні бути виключені договірні угоди по операціям з неліквідними акціями, депозитарними розписками, БІФ, сертифікатами або з іншими аналогічними фінансовими інструментами, і тими операціями, які відповідають вимогам, крім поточної ринкової ціни, оскільки вони не сприяють процесу ціноутворення.

(18) Для того, щоб гарантувати, що торгівля, що здійснюється в ОТС, не поставить під загрозу ефективне визначення ціни або рівень прозорості простору між засобами торгівлі, постає необхідність у застосуванні відповідних вимог щодо прозорості перед проведенням торгів до інвестиційних компаній, що здійснюють діяльність за власний рахунок із фінансовими інструментами в OTC, до такої міри поки вони здійснюється в якості систематичних інтерналізаторів по відношенню до акцій, депозитарних розписок, БТФ, сертифікатів або інших аналогічних фінансових інструментів, для яких існує ліквідний ринок та облігації, структуровані фінансові продукти, квоти на викиди і деривативи, які проводяться в місцях де здійснюється торгівля та для яких існує ліквідний ринок.
(19) Інвестиційна компанія, що виконує замовлення клієнтів за рахунок власного капіталу, повинна вважатись системним інтерналізатором, до тих пір, поки транзакція виконується поза межами місця торгівлі випадково, нерегулярно і непостійно. Таким чином, системні  інтерналізатори повинні бути визначені, як інвестиційні компанії, які на організованій, часто систематичній та істотній основі, здійснюють діяльність за власний рахунок, шляхом виконання клієнтських замовлень поза межами місця торгівлі. Вимоги щодо системних аналізаторів, що визначенні в даному Регламенті, повинні застосовуватися до інвестиційних компаній тільки стосовно кожного окремого фінансового інструмента, наприклад, на рівні ISIN-коду, в якому він є системним  інтерналізатором. З метою забезпечення об'єктивного та ефективного застосування визначення системного інтерналізатора, щодо інвестиційних компаній, повинно бути попередньо визначена межа системної інтерналізації, що містить точне  визначення того що розуміється частою, систематичною та істотною основою.

(20) У той час, як ОТС є будь-якою системою або засобом, в якому численні інтереси третіх сторін щодо купівлі та продажу взаємодіють у системі, системному  інтерналізатору не повинно бути дозволено поєднувати інтереси третіх сторін щодо купівлі та продажу. Наприклад, так звана платформа одного дилера, за якої торгівля завжди здійснюється однією інвестиційною компанією і повинна вважатися системним інтерналізатором за умови відповідності вимогам даного Регламенту. Проте, так звана мультидилерська платформа, за якої декілька дилерів взаємодіють із використанням однакового фінансового інструмента, не повинні розглядатися як системний інтерналізатор.

(21) Системні  інтерналізатори повинні бути в змозі прийняти рішення щодо основи їх комерційної політики, і об'єктивно недискримінаційно визначати клієнтів, яким вони надають доступ до їх котирувань, розрізняючи категорії клієнтів, а також повинні бути уповноважені враховувати відмінності між клієнтами, наприклад, стосовно кредитного ризику. Системні інтерналізатори не повинні бути зобов'язані публікувати тверді котирування, виконувати клієнтські замовлення і надавати доступ до їх котирувань, стосовно операцій з акціями, які перевищують розмір, характерний для фінансового інструменту. Виконання зобов’язань системними інтерналізаторами повинні бути перевірені та інформація повинна надаватися компетентним органам для її поширення.

(22) Мета даного Регламенту не полягає в застосуванні правил щодо прозорості перед проведенням торгів, до транзакцій, які здійснюються на основі ОТС, крім тих, що здійснюються системним інтерналізатором.
(23) Ринкові дані повинні бути легко доступними для  користувачів у найбільш можливому дезагрегованому форматі, для того щоб дозволити інвесторам та постачальникам інформаційних послуг, які обслуговують їх потреби, здійснювати інформаційне обслуговування рішень в найбільш можливій мірі. Таким чином, інформація щодо прозорості перед та після проведення торгів повинна бути доступною для громадськості у незгрупованому форматі з метою зниження витрат для учасників ринку в процесі придбання інформації.
(24) Директива 95/46/ЕС Європейського парламенту та Ради (
) та Регламент (ЕС) № 45/2001 Європейського Парламенту та Ради (
) повинні повною мірою застосовуватися до процесу обміну, передачі та обробки персональних даних  для цілей даного Регламенту, зокрема розділу IV, Державами-членами та ESMA.
(25) Враховуючи угоду, досягнуту сторонами в саміті G20 в Пітсбурзі 25 вересня 2009 року, щоб перемістити торгівлю стандартизованими контрактами на позабіржові деривативи до бірж або електронних торговельних платформ, у доречних випадках, постає необхідність у визначенні формальної нормативної процедури для санкціонування торгівлі між фінансовими контрагентами та великими нефінансовими контрагентами всіма деривативами, щодо яких може застосовуватися процедура клірингу, та, які є достатньо ліквідними для сукупності місць здійснення торгівлі, які є об’єктом порівняного регулювання та дозволяють учасникам торгувати з декількома контрагентами. Оцінювання достатнього рівня ліквідності повинно враховувати характеристики ринку на національному рівні, включаючи елементи, такі як кількість і тип учасників ринку на визначеному ринку, і характеристики транзакцій, таких як розмір і частота операцій на даному ринку.
Ліквідний ринок товарного класу деривативів буде характеризуватися великою кількістю активних учасників ринку, в тому числі відповідного поєднання постачальників ліквідності і покупців ліквідності, по відношенню до кількості продуктів, які часто здійснюють торгівлю зазначеними продуктами, у розмірах нижче великого розміру за масштабом. Зазначена ринкова діяльність повинна бути позначена великою кількістю існуючих пропозицій стосовно відповідних деривативів, що призводить до незначного поширення угод нормальної ринкової величини. Оцінювання достатнього рівня ліквідності повинно визнавати, що ліквідність деривативу може значно змінюватись в залежності від ринкових умов та його життєвого циклу.
(26) Враховуючи угоду, досягнуту сторонами в G20 в Пітсбурзі 25 вересня 2009 року, щоб перемістити торгівлю стандартизованими контрактами на позабіржові деривативи до бірж або електронних торговельних платформ, у доречних випадках, з одного боку, та відносно низькою ліквідністю різноманітних позабіржових деривативів, з іншого боку, постає необхідність забезпечити достатню кількість уповноважених місць, в яких може здійснюватись торгівля відповідно до зазначених зобов'язань. Всі прийнятні місця торгівлі повинні в повному обсязі відповідати регулятивним вимогам з точки зору організаційних та операційних аспектів, механізмів щодо пом'якшення конфліктів інтересів, нагляду за всією торговою діяльністю, перевіреним вимогам щодо прозорості до та після проведення торгів за фінансовими інструментами та типами торгівельних систем, та створювати можливості для того, щоб багатосторонні торгові інтереси третіх сторін мали можливість взаємодіяти один з одним. Повинна бути створена можливість для операторів місць здійснення торгівлі організовувати транзакції, що відповідають зобов'язанню між декількома третіми сторонами у дискреційному форматі з метою  удосконалення умов для виконання та ліквідності.
(27) Зобов'язання укладати угоди з деривативами, що відносяться до класу деривативів, які були визнані за умовою торгівельного зобов'язання на регульованому ринку, БTС, OTС або місці торгівлі третьої країни не повинні застосовуватись до компонентів нецінових послуг, що здійснюють післяторгове зниження ризику, які знижують неринкові ризики у портфелі деривативів, включаючи існуючі портфелі позабіржових деривативів у відповідності з Регламентом (ЄС) № 648/2012, без зміни ринкового ризику портфелю. Крім того, в той час як необхідним є запровадження конкретного положення, щодо зменшення обсягів портфеля, даний Регламент не спрямований на запобігання використання інших послуг, щодо зниження післяторгового ризику.
(28) Торгове зобов'язання, встановлене щодо зазначених деривативів, повинно створювати умови для ефективної конкуренції між прийнятними місцями здійснення торгівлі. Тому зазначені місця здійснення торгівлі не повинні бути в змозі претендувати на виключні права щодо будь-яких деривативів, що є об’єктом зазначеного торгового зобов'язання, перешкоджаючи іншим місцям здійснення торгівлі виконувати торгівлю зазначеними фінансовими інструментами. Для забезпечення ефективної конкуренції між місцями здійснення торгівлі деривативами, важливим є створення для місць здійснення торгівлі можливості недискримінаційного і прозорого доступу до ЦКА. Недискримінаційний доступ до ЦКА повинен означати, що місце здійснення торгівлі має право на недискримінаційне ставлення з точки зору того, як контракти, якими здійснюється торгівля на їх платформі, розглядаються з точки зору вимог забезпечення та взаємного заліку економічно еквівалентних договорів та крос-маржування з взаємопов’язаними контрактами, кліринг яких здійснюється тим же самим ЦКА і недискримінаційних клірингових зборів.

(29) Повноваження компетентних органів влади повинні бути доповнені чітким механізмом з метою заборони чи обмеження маркетингу, розповсюдження і продажу будь-якого фінансового інструмента або структурованого депозиту, які викликають серйозні занепокоєння щодо захисту прав інвесторів, впорядкованого функціонування і цілісності фінансових ринків або товарно-сировинних ринків, або стабільності фінансової системи в цілому або її частини, разом з необхідною координацією та надзвичайними повноваженнями для ESMA або, для структурованих депозитів, Європейського наглядового органу (Європейська служба банківського нагляду) (EBА), що заснована Регламентом (EU) № 1093/2010 Європейського парламенту і Ради (
). Здійснення зазначених повноважень компетентними органами і, у виняткових випадках, ESMA або EBA повинно бути обґрунтоване виконанням сукупності конкретних умов. У випадку дотримання зазначених умов, компетентний орган або, у виняткових випадках, ESMA або EBA повинні бути в змозі ввести заборону або обмеження на основі принципу запобіжності перед тим, як фінансовий інструмент або структурований депозит потрапить ринок, буде розповсюджений або проданий клієнтам.

Зазначені повноваження не передбачають запровадження будь-яких вимог або застосування затвердження або ліцензування продукту компетентним органом, ESMA або EBA, і не звільняє інвестиційні компанії від їх зобов’язання виконувати всі відповідні вимоги, викладені в даному Регламенті та в Директиві 2014/65/EU. Впорядковане функціонування і цілісність товарних ринків повинні бути включені в якості критерію для втручання компетентних органів влади з метою створення можливості для запровадження заходів з метою недопущення можливих негативних зовнішніх наслідків для товарно-сировинних ринків від діяльності, що здійснюється на фінансових ринках. Це безпосередньо стосується, зокрема, сільськогосподарських товарних ринків, метою функціонування яких є забезпечення безпечного постачання населення продуктами харчування. У зазначених випадках, реалізація заходів повинна бути узгоджена з компетентними органами влади, які регулюють діяльність товарних ринків.
(30) Компетентні органи влади повинні повідомити ESMA детальну інформацію щодо будь-якого запиту щодо зменшення позиції по відношенню до контракту на дериватив, щодо будь-яких разових обмежень, а також будь-яких обмежень прогнозованої позиції з метою поліпшення координації та конвергенції в процесі застосування зазначених  повноважень. Основна детальна інформація щодо обмежень прогнозованої позиції, які застосовуються компетентним органом, повинні бути опубліковані на веб-сайті ESMA.
(31) ESMA повинен мати можливість запитувати інформацію від будь-якої особи, щодо їх позиції по відношенню до контракту на дериватив, просити зниження позиції, а також обмежити здатність осіб для проведення окремих операцій щодо товарних деривативів. ESMA повинен потім повідомити відповідні компетентні органи про заходи, які він пропонує провести та опублікувати зазначені заходи.

(32) Деталі угод з фінансовими інструментами необхідно повідомити компетентним органам влади, щоб вони могли виявити і дослідити потенційні випадки ринкового зловживання, здійснювати моніторинг за справедливим та належним функціонуванням ринків, а також діяльністю інвестиційних компаній. Обсяг зазначеного нагляду охоплює всі фінансові інструменти, які обертаються на місці здійснення торгівлі, та фінансові інструменти, основою яких є фінансові інструменти, що обертаються на місці торгівлі, або основою яких є індекс або кошик, що складається з фінансових інструментів, що обертаються на торговому місці. Зобов'язання має поширюватися незалежно від того, чи були такі операції з будь-якими цими фінансовими інструментами проведені на місці торгівлі чи ні. З метою уникнення непотрібного адміністративного тягаря на інвестиційні компанії, фінансові інструменти, які несприйнятливі до зловживань на ринку, повинні бути виключені із зобов'язань звітування. Звіти повинні використовувати ідентифікатор юридичної особи відповідно до зобов'язань G-20. ESMA повинен повідомити Комісії про функціонування такої звітності до компетентних органів і Комісія повинна вживати заходів, щоб запропонувати будь-які зміни у разі потреби.
(33) Оператор місця здійснення торгівлі повинен надавати компетентним органам влади необхідну довідкову інформацію про фінансовий інструмент. Зазначені повідомлення повинні бути передані компетентними органами без зволікання ESMA, який повинен опублікувати їх відразу на своєму вебсайті для того, щоб створити можливість для ESMA та компетентних органів використовувати, аналізувати та обмінюватися звітами про транзакції.

(34) Для того, щоб виконувати свою функцію інструменту ринкового моніторингу, звіти про транзакції  повинні визначити особу, яка прийняла інвестиційне рішення, а також відповідальну особу за його виконання. Крім режиму прозорості, який передбачений Регламентом (EU) № 236/2012 Європейського парламенту і Ради (
), маркування коротких продажів надає корисну додаткову інформацію, що дозволяє компетентним органам контролювати рівні коротких продаж. Компетентні органи влади повинні мати повний доступ до записів на всіх стадіях процесу виконання замовлення, від початкового рішення здійснити торгівлю, до його виконання. Таким чином, інвестиційні компанії повинні вести облік усіх своїх замовлень та всіх своїх транзакцій з фінансовими інструментами, та оператори платформ зобов'язані вести облік всіх замовлень, які були подані в їх системах. ЕSМА повинен координувати обмін інформацією між компетентними органами влади для того, щоб вони мали доступ до обліку транзакцій та замовлень, включаючи ті, які були введені в платформах, щодо фінансових інструментів, які знаходяться під їх наглядом.

(35) Необхідно уникати подвійної звітності однієї і тієї ж інформації. Звіти, що подаються до торгових репозиторіїв, зареєстровані або визнані відповідно до Регламенту (ЄС) 648/2012 для відповідних фінансових інструментів, які містять всю необхідну інформацію для цілей звітування про транзакції, не потрібно подавати до компетентних органів влади, але звіти повинні бути передані до них торговими репозіторіями. У Регламенті  (EU) № 648/2012  повинні бути внесені відповідні поправки.
(36) Будь-який обмін або передача інформації компетентними органами влади повинні здійснюватись відповідно до положень передачі персональних даних, які визначені в Директиві 95/46/EC. Будь-який обмін або передача інформації ESMA повинні здійснюватися відповідно до положень про передачу персональних даних, які визначені в Регламенті (ЕС) № 45/2001, які повинні бути застосовані повною мірою до обробки персональних даних для цілей даного Регламенту.
(37) Регламент (EU) № 648/2012 визначає критерії, відповідно до яких класи позабіржових деривативів повинні бути об’єктами, що запобігають порушенням конкуренції, вимагаючи забезпечення недискримінаційного доступу до ЦКА, пропонуючи кліринг позабіржових деривативів для місць здійснення торгівлі та недискримінаційний доступ до торгових потоків місць здійснення торгівлі до ЦКА, оскільки позабіржові деривативи визначаються як деривативні контракти, виконання яких не відбувається на регульованому ринку, виникає необхідність запровадження аналогічних вимог для регульованих ринків в рамках даного Регламенту. Необхідно централізовано здійснювати кліринг деривативів, які обертаються на регульованому ринку.

(38) На додаток до вимог Директиви 2004/39/ЕС та Директиви 2014/65/EU, які не дозволяють Державам-членам надмірно обмежувати доступ до постторговельної інфраструктури, таких як ЦКА і розрахункових механізмів, необхідно, щоб даний Регламент усував різні інші комерційні бар'єри, які можуть бути використані для запобігання конкуренції у клірингу фінансових інструментів. З метою уникнення використання будь-яких дискримінаційних практик, ЦКА повинні здійснювати кліринг транзакцій, укладених в різних місцях здійснення торгівлі, за умови, що зазначені місця здійснення торгівлі відповідають операційним та технічним вимогам, встановленим ЦКА, включаючи вимоги щодо управління ризиками. ЦКА повинен надавати доступ за умови задоволення певним критеріям доступу, які зазначені в нормативних технічних стандартах. Стосовно новостворених ЦКА, діяльність яких була санкціонована або визнана протягом менше трьох років на момент набрання чинності даного Регламенту, стосовно цінних паперів, що обертаються на ринку, та інструментів грошового ринку, для компетентних органів влади повинна існувати можливість затвердити перехідний період до двох з половиною років, перш ніж їм буде наданий повний недискримінаційний доступ по відношенню до цінних паперів, що обертаються на ринку, та інструментів грошового ринку. Однак, якщо ЦКА вирішує скористатися заходами перехідного періоду, він не повинен бути в змозі отримати вигоду від права доступу до місця здійснення торгівлі на підставі даного Регламенту протягом усього терміну перехідного періоду. Крім того, жодне місце здійснення торгівлі, що тісно пов’язане із зазначеним ЦКА, не повинно отримувати вигоду від права доступу до ЦКА на підставі даного Регламенту протягом усього терміну перехідного періоду.

(39) Регламент (EU) № 648/2012 встановлює умови, за яких повинен бути забезпечений недискримінаційний доступ між ЦКА та місцями здійснення торгівлі для позабіржових деривативів. Регламент (EU) № 648/2012 визначає позабіржові деривативи як деривативи, виконання яких не відбудеться на регульованому ринку або на ринку третіх країн, що розглядається як еквівалент регульованому ринку відповідно до пункту 6 Статті 19 Директиви 2004/39/EC. Для того, щоб уникнути виникнення будь-яких прогалин чи дублювання та забезпечення узгодженості між Регламентом (EU) № 648/2012 та даним Регламентом, вимоги, викладені в даному Регламенті щодо недискримінаційного доступу між ЦКА та місцями здійснення торгівлі, застосовуються до деривативів, що торгівля якими здійснюється на регульованих ринках або на ринках третьої країни, які прирівнюється до регульованого ринку відповідно до Директиви 2014/65/EU та всіх непохідних фінансових інструментів.

(40) Місця здійснення торгівлі повинні бути зобов'язані надавати доступ, включаючи потоки даних на прозорій та недискримінаційній основі до ЦКА, які бажають здійснити кліринг транзакцій, укладених на місці торгівлі. Тим не менш, це не повинно вимагати використання механізмів сумісності для розрахункових операцій з деривативами або здійснення фрагментації ліквідності таким чином, що б загрожувало ефективному і впорядкованому функціонуванню ринків. Місцем здійснення торгівлі може бути відмовлено у доступі, якщо певні критерії доступу, зазначені в нормативних технічних стандартах не будуть виконані. Стосовно біржових деривативів, було би невідповідним вимагати, щоб менші за розміром місця здійснення торгівлі, особливо ті, які тісно пов'язані з ЦКА, відповідали вимогам недискримінаційним доступу негайно, якщо вони ще не отримали технологічні можливості здійснювати діяльність на рівних умовах з більшою частиною післяторговельної інфраструктури ринку. Внаслідок цього, місця здійснення торгівлі нижче відповідного рівня повинні мати можливість звільнити себе, і як наслідок взаємодіючих з ними ЦКА, від недискримінаційних вимог щодо доступу стосовно біржових деривативів на період 30 місяців з можливістю подальшого оновлення. Проте, якщо місце здійснення торгівлі вибирає звільнити себе, воно не повинно бути в змозі отримати вигоду від права доступу до ЦКА на підставі вимог даного Регламенту протягом усього строку звільнення.

Крім того, жодний ЦКА, що тісно пов'язаний із зазначеним місцем здійснення торгівлі не повинний бути в змозі отримати вигоду від права доступу до місця здійснення торгівлі на підставі даного Регламенту протягом усього строку звільнення. Регламент (EU) № 648/2012 визначає, що у випадках, коли комерційні та інтелектуальні права власності відносяться до фінансових послуг, пов'язаних з контрактами на деривативи, ліцензії повинні бути доступні на пропорційних, справедливих, розумних і недискримінаційних умовах. 
Таким чином, доступ до ліцензій, та відповідної інформації, показників, які використовуються для визначення вартості фінансових інструментів, повинен бути наданий ЦКА та іншим місцям здійснення торгівлі на пропорційній, справедливій, розумній та недискримінаційній основі і будь-які ліцензії повинні існувати на розумних комерційних умовах. Без шкоди для застосування правил конкуренції, у випадках, коли будь-який новий показник розробляється після набрання чинності даного Регламенту, ліцензійні зобов'язання повинні розпочатись 30 місяців після того, як почалась торгівля фінансовим інструментом, який пов’язаний із зазначеним показником, або він був допущений до торгівлі. Доступ до ліцензії має вирішальне значення для полегшення доступу між місцями здійснення торгівлі і ЦКА відповідно до положень Статті 35 і 36, оскільки у протилежному випадку ліцензійні договори все ще можуть перешкоджати доступу між місцями здійснення торгівлі і ЦКА, до яких вони просили доступ.

Усунення бар'єрів і дискримінаційної практики спрямовані на сприяння підвищення конкуренції у сфері клірингу та торгівлі фінансовими інструментами з метою зниження інвестиційних витрат і вартість запозичення, усунення недоліків і стимулювання інновацій на ринках Союзу. Комісія повинна продовжувати уважно стежити за розвитком постторговельної інфраструктури і, за наявності необхідності, втручатися в цілях запобігання порушення конкуренції від наслідків, що відбуваються на внутрішньому ринку, зокрема, коли відмова в доступі до інфраструктури або до показників суперечить статтям 101 або 102 ДФЄС. Обов'язки ліцензування за даним Регламентом не повинні наносити шкоду для загального зобов'язання майнових власників показників відповідно до законодавства Союзу про конкуренцію, і відповідно до Статей 101 і 102 ДФЄС зокрема, щодо доступу до показників, які необхідні для того, щоб вийти на новий ринок. Затвердження компетентних органів влади не застосовувати права доступу для перехідних періодів не є дозволом або поправками дозволів.
(41) Надання послуг компаніями третьої країни в Союзі є предметом регулювання національних режимів і вимог. Зазначені режими істотно відрізняються, та компанії, уповноважені відповідно до них, не користуються свободою надання послуг та правом заснування в Державах-членах, крім тих, де вони засновані. Доцільним є запровадження єдиної нормативно-правової бази на рівні Союзу. Режим повинен узгодити існуючу фрагментовану базу, забезпечити визначеність та єдине ставлення до компаній третіх країн, діяльність яких розпочинається в Союзі, забезпечувати, що оцінка ефективної еквівалентності була проведена Комісією стосовно пруденційної структури та структури ділової поведінки третіх країн, та повинні забезпечити такий же рівень захисту для клієнтів в Союзі, які отримують послуги компаній третіх країн.
При застосуванні режиму Комісія та Держави-члени повинні надавати пріоритет сферам, що охоплені зобов'язаннями G-20 та угодами з найбільшими торговими партнерами Союзу і повинні враховувати центральну роль, яку Союз відіграє у світових фінансових ринках і забезпечити, що застосування вимог третіх країн не перешкоджає інвесторам та емітентам Союзу здійснювати інвестиції або отримувати фінансування від третіх країн або інвесторів та емітентів третіх країн від здійснення інвестиційної діяльності, залучення капіталу або отримання інших фінансових послуг на ринках Союзу, якщо це не є необхідним для досягнення цілей і не обґрунтовано пруденційними причинами. При проведенні оцінки, Комісія повинна враховувати Цілі і принципи регулювання ринку цінних паперів, розроблені Міжнародною організацією Комісій з цінних паперів (IOSCO),  та її рекомендації з поправками і інтерпретацією IOSCO.
У тих випадках, коли рішення не може бути прийнятим щодо визначення ефективної еквівалентності, надання послуг компаній третьої країни в Союзі залишається предметом національних режимів. Комісія повинна ініціювати оцінку еквівалентності за власною ініціативою. Держави-члени повинні бути в змозі виразити свою зацікавленість, що визначена третя країна або визначені треті країни, підлягають оцінці еквівалентності, що здійснюється Комісією, за відсутності обов'язкових показників для того, щоб Комісія ініціювала процес еквівалентності. Оцінювання еквівалентності повинно бути засноване на результатах; вона повинна оцінити, якою мірою структура регулювання та нагляду відповідної третьої країни досягає аналогічних та адекватних регуляторних результатів і якою мірою вона відповідає тим же цілям, як законодавство Союзу. При ініціюванні зазначеного оцінювання еквівалентності, Комісія повинна бути в змозі визначити пріоритети серед юрисдикцій третіх країн з урахуванням суттєвості результатів оцінювання еквівалентності для компаній і клієнтів Союзу, існування угод про нагляд і співробітництво між третьою країною та Державами-членами, існування ефективної рівноцінної системи визнання інвестиційних компаній, уповноважених відповідно до іноземних режимів, а також інтерес і готовність третьої країни до участі в процесі оцінювання еквівалентності. Комісія повинна стежити за виникненням будь-яких істотних змін у регулятивній і наглядовій структурах третьої країни і переглянути рішення еквівалентності в разі виникнення необхідності.
(42) Відповідно до положень даного Регламенту, надання послуг без відділів повинно бути обмежено безпосередньо до відповідних контрагентів і професійних клієнтів та повинно бути об’єктом  реєстрації ESMA та нагляду у третій країні. Повинні функціонувати ефективні механізми співпраці між ESMA та компетентними органами у третій країні.

(43) Положення даного Регламенту, які  регулюють надання послуг або здійснення діяльності компаніями третьої країни, не повинні впливати на можливість для осіб, заснованих в Союзі, отримувати інвестиційні послуги компаній третьої країни за їх винятковою ініціативою, або для  інвестиційних компаній або кредитних  установ Союзу отримувати  інвестиційні послуги або діяльність від компанії третьої країни за їх винятковою ініціативою, або для клієнта отримувати інвестиційні послуги від компанії третьої країни за їх винятковою ініціативою, за умови посередництва такої кредитної установи або інвестиційної компанії, у випадках, коли компанія третьої країни  надає послуги за власної виняткової ініціативи особи, заснованої в Союзі, не повинно вважатися,що послуги були надані на території Союзу. У випадках, коли компанія третьої країни  запрошує клієнтів або потенційних клієнтів в Союзі, або просуває, або рекламує інвестиційні послуги чи діяльність разом з допоміжними послугами в Союзі, вони не повинні розглядатися як послуги, що надаються за власною винятковою ініціативою клієнта.

(44) Стосовно визнання компаній третьої країни, та відповідно до міжнародних зобов'язань Союзу в рамках Угоди про створення Світової організації торгівлі, включаючи Генеральну угоду про торгівлю послугами, рішення, що визнають регулятивну та наглядову структури третьої країни еквівалентними до регулятивної та наглядової структури Союзу, повинні бути прийняті тільки якщо нормативно-правова та наглядова структура третьої країни передбачає функціонування ефективної еквівалентної системі визнання інвестиційних компаній, уповноважених відповідно до іноземних юридичних режимів, відповідно до, серед іншого, загальних регулятивних цілей та стандартів, визначених G-20 у вересні 2009 року, щодо удосконалення прозорості на ринках деривативів, пом'якшення системних ризиків та захисту від зловживань на ринку. Зазначена система повинна вважатися еквівалентною, якщо вона забезпечує, що істотний результат відповідної регулятивної  структури є подібним до вимог Союзу та повинна вважатися ефективною, якщо зазначені правила застосовуються в узгодженому порядку.

(45) На вторинних спотових ринках виникла сукупність випадків шахрайства у квотах на викиди (EUA), які могли би підірвати довіру до схеми торгівлі квотами на викиди, встановленої  Директивою 2003/87/EC Європейського парламенту і Ради (
), та заходів, які приймаються для зміцнення системи реєстрів EUA та умов для відкриття рахунку торгівлі EUA. З метою зміцнення цілісності та забезпечення ефективного функціонування зазначених ринків, включаючи комплексний нагляд за здійсненням торгівельної діяльності, доцільним є доповнити заходи, прийняті в рамках Директиви 2003/87/EC, шляхом включення квот на викиди повністю в обсяг дії даного Регламенту та Директиви 2014/65/EU, а також Регламенту (EU) № 596/2014 Європейського парламенту і Ради (
) і Директиви 2014/57/EU Європейського парламенту та Ради (
),  класифікуючи  їх як фінансові інструменти.

(46) Комісія повинна бути уповноважена приймати делеговані законодавчі акти відповідно до Статті 290 ДФЄС. Зокрема, делеговані акти повинні бути прийняті відносно розширення сфери дії деяких положень даного Регламенту стосовно центральних банків третьої країни, конкретних деталей щодо визначень, конкретних положень, що стосується витрат, пов’язаних з наявністю ринкової інформації, доступу до котирування, розмірами, за яких або нижче яких фірма повинна укладати угоди з будь-яким іншим клієнтом, якому доступне котирування, зменшення обсягів портфеля та подальшого визначення у випадках, коли виникають серйозні занепокоєння щодо захисту інвесторів або загроза захисту інвесторів, впорядкованого функціонування і цілісності фінансових ринків або товарних ринків або стабільності в цілому або частини фінансової системи Союзу, що можуть стати основою для дій ESMA, EBA або компетентних органів, управлінських повноважень ESMA, продовження перехідного періоду відповідно до пункту 5 Статті 35 даного Положення протягом певного періоду часу, і щодо виключення біржових деривативів зі сфери дії деяких положень даного Регламенту протягом певного періоду часу. Особливо важливим є проведення Комісією відповідних консультацій в процесі здійснення підготовчої роботи, в тому числі на рівні експертів. Комісія, при підготовці та розробленні делегованих законодавчих актів повинна забезпечити одночасну, своєчасну та належну передачу відповідних документів до Європейського Парламенту та Ради.

(47) З метою забезпечення єдиних умови для реалізації даного Регламенту, повноваження щодо його виконання повинні бути покладені на Комісію, пов’язані з прийняттям рішення про еквівалентність нормативно-правової та наглядової структури третьої країни для надання послуг компаніями третьої країни або місцями здійснення торгівлі третьої країни для цілей прийнятності в якості місць здійснення торгівлі для деривативів, що є об’єктом торгових зобов'язань і доступу КЦА третьої країни та місць здійснення торгівлі третьої країни до місць здійснення торгівлі та КЦА, заснованих в Союзі. Зазначені повноваження повинні здійснюватись відповідно до Регламенту (EU) № 182/2011 Європейського парламенту і Ради (
).

(48) Оскільки цілі даного Регламенту, а саме, встановлення єдиних вимог до фінансових інструментів стосовно розкриття даних про здійснення торгівлі, звітування про здійснення транзакцій в компетентні органи, здійснення торгівлі деривативами та акціями у організованих місцях торгівлі, недискримінаційного доступу до ЦКА, місць здійснення торгівлі та критеріїв, повноваження щодо продуктової інтервенції і повноваження з управління позицією та лімітами позиції, надання інвестиційних послуг або діяльності компанії третьої країни, не можуть бути достатньою мірою досягнуті Державами-членами, тому що, хоча національні компетентні органи знаходяться в кращому становищі для здійснення моніторингу розвитку ринку, проте, загальний вплив проблем, пов'язаних з прозорістю торгівлі, звітністю про транзакції, торгівлею деривативами та забороною продуктів і практики діяльності, може бути повністю зрозумілий тільки в контексті всього Союзу, та, скоріше, з причини масштабів і наслідків, може бути краще досягнутий на рівні Союзу, Союз може вжити заходів відповідно до принципу субсидіарності, визначених у Статті 5 Договору про Європейський Союз. Відповідно до принципу пропорційності, як визначено в зазначеній Статті, даний Регламент не виходить за рамки того, що необхідно для досягнення зазначених цілей.

(49) Жодна дія, здійснена будь-яким компетентним органом або ESMA у процесі виконання своїх обов'язків, не повинна прямо або опосередковано дискримінувати будь-яку Державу-член або групу Держав-членів в якості місця для надання інвестиційних послуг і діяльності в будь-якій валюті. Жодна дія, здійснена EBA у процесі виконання своїх обов'язків, відповідно до даного Положення не повинна прямо або опосередковано дискримінувати будь-яку Державу-член або групу Держав-членів.

(50) Технічні стандарти в сфері фінансових послуг повинні забезпечити належний захист вкладників, інвесторів і споживачів по всьому Союзу. Було б ефективним і доцільним уповноважити ESMA, як установу, що володіє високим рівнем спеціалізованого досвіду, розробляти проекти нормативно-технічних стандартів, які не пов'язані зі здійсненням вибору у сфері політики та подальшого їх представлення Комісії.

(51) Комісія повинна прийняти проекти нормативних технічних стандартів, розроблених ESMA стосовно чітких характеристик вимог прозорості торгівлі, стосовно операцій в сфері грошово-кредитної, валютної політики та політики в сфері фінансової стабільності та типів визначених транзакцій, що відповідають вимогам даного Регламенту, стосовно деталізованих умов для відмови прозорості до здійснення торгів, стосовно механізмів відстроченої публікації після здійснення торгів, стосовно зобов'язання зробити доступною окремо інформацію до та після здійснення торгів, стосовно критеріїв для застосування зобов'язань щодо прозорості до та після проведення торгів для систематичних інтерналізаторів, стосовно розкриття післяторгової інформації  інвестиційними компаніями, стосовно змісту та частоти запитів даних для надання інформації для цілей прозорості та інших розрахунків, стосовно транзакцій, які не сприяють процесу визначення ціни, стосовно даних про замовлення, стосовно змісту та специфікацій звітів про транзакції, стосовно змісту та специфікацій довідкових даних про фінансові інструменти, стосовно типів контрактів, які мають прямий, істотний та передбачуваний вплив у Союзі та випадків, коли торгові зобов'язання є необхідними для деривативів, стосовно вимог до систем та процедур з метою гарантування, що транзакції з клірингу деривативів представлені та прийняті для здійснення клірингу, визначаючи типи непрямих механізмів клірингових послуг, стосовно деривативів, які є предметом зобов'язання торгівлі в організованих місцях здійснення торгівлі, стосовно недискримінаційного доступу та зобов’язання щодо ліцензійних критеріїв, та щодо інформації, яку компанія заявник  третьої країни повинна надати ESMA в її заявці на реєстрацію. Комісія повинна прийняти зазначені проекти нормативних технічних стандартів, за допомогою делегованих актів відповідно до статті 290 ДФЄС та відповідно до Статей 10 до 14 Регламенту (EU) № 1093/2010.

(52) Стаття 95 Директиви 2014/65/EU передбачає перехідне звільнення для деяких контрактів на енергетичні деривативи згідно з розділом С.6. Тому необхідно, щоб технічні стандарти, що визначають клірингові зобов'язання, розроблені ESMA відповідно до підпункту (b) пункту (2) Статті 5 Регламенту (EU) № 648/2012, враховували вищезазначене і не накладати клірингові зобов'язання за деривативними контрактами, які згодом стануть об’єктами перехідних виключень для енергетичних деривативів С6.

(53) Застосування вимог даного Регламенту має бути відкладено для того, щоб привести у відповідність застосовність із застосуванням транспонованих положень переробленої Директиви і встановити всі необхідні виконавчі заходи. Всі нормативно-правові акти повинні застосовуватись з однієї ж точки часу. Тільки застосування повноважень для реалізації заходів, не повинно бути відкладено для того, щоб якомога раніше могло розпочатись заходів з реалізації.
(54) Даний Регламент поважає основні права і дотримується принципів, визнаних зокрема в Хартії основних прав Європейського Союзу, зокрема, права на захист персональних даних (Стаття 8), свободи ведення бізнесу (Стаття 16), права на захист споживачів (Стаття 38), права на ефективний засіб правового захисту і на справедливий судовий розгляд (Стаття 47), а також права не бути судимим або покараним двічі за той же злочин (Стаття 50), і повинно застосовуватись у відповідності з зазначеними правами і принципами.
(55) Були проведені консультації із Європейським інспектором із захисту даних відповідно до пункту 2 Статті 28 Регламенту (ЄС) № 45/2001 і отриманий висновок від 10 лютого 2012 (
),

УХВАЛИЛИ ДАНИЙ РЕГЛАМЕНТ:
РОЗДІЛ I

ПРЕДМЕТ, СФЕРА ЗАСТОСУВАННЯ ТА ВИЗНАЧЕННЯ
Стаття 1

Предмет і сфера застосування
	
	


1. Даний  Регламент встановлює єдині вимоги щодо:

(a) розкриття даних про торгівлю для громадськості;

(b) звітності  про транзакції в компетентні органи;

(c) торгівлі деривативами в організованих місцях здійснення торгівлі;

(d) недискримінаційного доступу до клірингу і недискримінаційного доступу до торгівлі згідно критеріїв;

(e)  повноваження щодо продуктової інтервенції компетентних органів, ESMA і EBA і повноважень ESMA з управління позицією та лімітами позиції;

(f) надання інвестиційних послуг або діяльності компаніями третьої країни, застосовуючи відповідне рішення про еквівалентність Комісії з або без філії.

2. Даний Регламент поширюється на інвестиційні компанії, уповноважені відповідно до Директиви 2014/65/EU, та кредитні установи, уповноважені відповідно до Директиви 2013/36/EU Європейського парламенту та Ради (
) при наданні інвестиційних послуг та / або здійсненні інвестиційної діяльності та на операторів ринку, включаючи будь-які місця здійснення торгівлі, на яких вони функціонують.

3. Розділ V даного Регламенту поширюється також на всіх фінансових контрагентів, як визначено в Статті 2 (8) Регламенту (EU) № 648/2012 і на всіх нефінансових контрагентів, які охоплені підпунктом (b) пункту (1) Статті 10, даного Регламенту.
4. Розділ VI даного Регламенту поширюється також на ЦКА та осіб з правами власності на критерії.

5. Розділ VIII даного Регламенту поширюється на компанії третьої країни, що надають інвестиційні послуги або здійснюють діяльність в Союзі після прийняття відповідного рішення щодо еквівалентності  Комісією з або без філії. 

6. Статті 8, 10, 18 і 21 не повинні застосовуватись до регульованих ринків, операторів ринку та інвестиційних компаній щодо угоди, в якій контрагент є членом Європейської системи центральних банків (ЄСЦБ), і якщо зазначена угода укладена у сфері  реалізації грошово-кредитної, валютної політики та політики фінансової стабільної, яку зазначений член ЄСЦБ юридично уповноважений здійснювати, та в якій зазначений учасник попередньо повідомив контрагента, що угода є винятком.

7. Пункт 6 не повинен застосовуватись щодо угод, укладених будь-яким членом ЕСЦБ у процесі здійснення своїх інвестиційних операцій.

8. ЕSМА повинен, у тісній співпраці з ЄСЦБ, розробляти проекти нормативних технічних стандартів, що визначають грошові, валютні операції і операції у сфері політики фінансової стабільності та види угод, до яких застосовуються пункти 6 і 7.

ЕSМА повинен представити ці проекти нормативних технічних стандартів Комісії до  3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження для прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених в першому підпункті відповідно до процедури, визначеної у Статтях з 10 до 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

9. Комісія повинна буде уповноважена для прийняття делегованих актів відповідно до Статті 50 з метою розширення сфери дії пункту 6 до інших центральних банків.

Для досягнення зазначеної мети Комісія, до 1 червня 2015 року, повинна представити доповідь Європейському Парламенту та Раді щодо оцінювання обробки угод  центральними  банками  третьої країни, які для цілей даного пункту включають Банк міжнародних розрахунків. Звіт повинен включати в себе аналіз їх обов’язкових завдань і обсягів їх торгівлі у Союзі. Звіт повинен:

(a) визначати положення, що можуть застосовуватись у відповідних третіх країнах щодо нормативно-правового розкриття інформації про транзакції центральних банків, у тому числі транзакції, що здійснюються членами ЄСЦБ в зазначених третіх країнах, і

(b) оцінювати потенційний вплив, який можуть мати нормативно-правові вимоги до розкриття інформації в Союзі на транзакції центральних банків третьої країни.

Якщо в звіті робиться висновок, що виключення, передбачене в пункті 6, є необхідним у відношенні транзакцій, в яких контрагентом виступає центральний банк третьої країни, який виконує здійснення грошово-кредитної політики, валютних операцій та операцій у сфері фінансової стабільності, Комісія повинна передбачити, що зазначене виключення застосовується до того центрального банку третьої країни.

Стаття 2

Визначення

1. Для цілей даного Регламенту, застосовуються наступні визначення:

(1) «інвестиційна компанія» означає інвестиційну компанію, як вона визначена в Статті 4 (1) (1) Директиви 2014/65/EU;

(2) «інвестиційні послуги і діяльність» означають інвестиційні послуги і діяльність, визначені у Статті 4 (1) (2) Директиви 2014/65/EU;

(3) «допоміжні послуги» означають додаткові послуги, як це визначено в Статті 4 (1) (3) Директиви 2014/65/EU;

(4) «виконання замовлень від імені клієнтів» означає виконання від імені клієнтів, як це визначено в статті 4 (1) (5) Директиви 2014/65/EU;
(5)  «здійснення   діяльності  за   власний   рахунок» означає здійснення   діяльності  за   власний   рахунок як визначено в Статті 4 (1) (6) Директиви 2014/65/EU;
(6) «маркет-мейкер» означає маркет-мейкера, як це визначено в Статті 4 (1) (7) Директиви 2014/65/EU;
(7) «клієнт» означає клієнта, як це визначено в Статті 4 (1) (9) Директиви 2014/65/EU;
(8) «професійний клієнт» означає професійну клієнта, як визначено в статті 4 (1) (10) Директиви 2014/65/EU;
(9) «фінансовий інструмент» означає фінансовий інструмент, як це визначено в статті 4 (1) (15) Директиви 2014/65/EU;
(10) «оператор ринку» означає оператора ринку, як це визначено в статті 4 (1) (18) Директиви 2014/65/EU;
(11) «багатостороння система» означає багатосторонню систему, як визначено в Статті 4 (1) (19) Директиви 2014/65/EU;
(12) «систематичний інтерналізатор» означає систематичний інтерналізатор, як це визначено в статті 4 (1) (20) Директиви 2014/65/EU;
(13) «регульований ринок» означає регульований ринок як визначено у статті 4 (1) (21) Директиви 2014/65/EU;
(14) «багатостороння торговельна система» або «БТС» означає багатосторонню торговельну систему, як визначено у статті 4 (1) (22) Директиви 2014/65/EU;
(15) «організована торгова система» або «ОТС» означає організовану торгову систему, як визначено у статті 4 (1) (23) Директиви 2014/65/EU;
(16) «місце здійснення торгівлі» означає місце здійснення торгівлі, як це визначено в статті 4 (1) (24) Директиви 2014/65/EU;
(17) «ліквідний ринок» означає:

(a) для цілей Статей 9, 11, і 18, ринок для фінансового інструмента або класу фінансових інструментів, на якому готові та прихильні покупці і продавці взаємодіють на постійній основі, та ринок, що оцінюється у відповідності з наступними критеріями, враховуючи конкретні ринкові структури конкретного фінансового інструмента або визначеного класу фінансових інструментів:

(i) середня частота і розмір транзакцій у деякому діапазоні ринкових умов, з урахуванням природи і життєвого циклу продукції всередині класу фінансових інструментів;

(ii) кількість і тип учасників ринку, в тому числі співвідношення учасників ринку та фінансових інструментів, що обертаються на ринку, в конкретному продукті;

(iii) середній розмір спредів, за можливості;

 (b) для цілей Статей 4, 5 і 14, ринок для фінансового інструменту, який обертається щоденно, та ринок, що оцінюється у відповідності з наступними критеріями:

(i)  вільний обіг; 

(ii) середня щоденна кількість транзакцій із зазначеними фінансовими інструментами;

(iii) середньоденний оборот фінансових інструментів;

(18) «компетентний орган влади» означає компетентний орган, як визначено в Статті 2 (1) (26) Директиви 2014/65/EU;
(19) «кредитна установа» означає кредитну установу, як це визначено в Статті 4 (1) (1) Регламенту (ЄС) № 575/2013 Європейського парламенту і Ради (
);

(20) «філія» означає відділення, як це визначено в статті 4 (1) (30) Директиви 2014/65/EU;
(21) «тісні зв'язки» означає тісні зв'язки, як це визначено в Статті 4 (1) (35) Директиви 2014/65/EU;
(22) «орган управління» означає орган управління, як це визначено в статті 4 (1) (36) Директиви 2014/65/EU;
(23) «структурований депозит» означає структурований депозит, як це визначено в статті 4 (1) (43) Директиви 2014/65/EU;
(24) «цінні папери, що підлягають обігу» означають цінні папери, визначені у статті 4 (1) (44) Директиви 2014/65/EU;
(25) «депозитарні розписки» означає депозитарні розписки, як це визначено в статті 4 (1) (45) Директиви 2014/65/EU;
(26) «біржовий фонд» або «ETF» означає біржовий фонд, як це визначено в статті 4 (1) (46) Директиви 2014/65/EU;
(27) «сертифікати» означають ті цінні папери, які торгуються на ринку капіталу і які, в разі погашення інвестицій емітента ранжуються вище акцій, але нижче незабезпечених облігацій та інших подібних інструментів;

(28) «структуровані  фінансові продукти» означають ті цінні папери, які створені для сек'юритизації та передачі кредитного ризику, пов'язаного з пулом фінансових активів, що дають право власнику цінних паперів регулярно отримувати платежі, які залежать від грошового потоку від основних активів;

(29) «деривативи» означають ті фінансові інструменти, які визначені у пункті (44) (с) Статті 4 (1) Директиви 2014/65/EU; і згадані в Додатку I, розділ C (4) (10) до неї;

(30) «товарні деривативи» означають ті фінансові інструменти, які визначені у пункті (44) (с) статті 4 (1) Директиви 2014/65/EU; які відносяться до товару або лежать в основі згаданих у розділі С (10) Додатка I до Директиви 2014/65/EU; або в пунктах (5), (6), (7) і (10) Розділу С Додатку I до неї;

(31) «ЦКА» означає ЦКА за змістом статті 2 (1) Регламенту (EU) № 648/2012;

(32)  «біржові деривативи» означає цінні папери, які обертаються на регульованому ринку або на ринку третьої країни і вважаються еквівалентними регульованому ринку відповідно до Статті 28 даного Регламенту, і, таким чином, не підпадають під визначення позабіржових деривативів, як визначено в Статті 2 (7) Регламенту (EU) № 648/2012;

(33) «дієве вираження інтересу» означає повідомлення від одного члена або учасника до іншого в рамках торгової системи по відношенню до наявного торгового інтересу, який містить всю необхідну інформацію для погодження на торгівлю;

(34) «затверджений механізм публікації» або «ЗМП» означає затверджений механізм публікації, як визначено у Статті 4 (1) (52) Директиви 2014/65/EU;
(35)  «постачальник консолідованої системи інформації» або «ПКІ» означає постачальник консолідованої системи інформації, як це визначено в статті 4 (1) (53) Директиви 2014/65/EU;
(36) «затверджений механізм звітності» або «ЗМЗ» означає затверджений механізм звітності, як це визначено в Статті 4 (1) (54) Директиви 2014/65/EU;
(37)  «Держава-член походження» означає Держава-член походження, як це визначено в Статті 4 (1) (55) Директиви 2014/65/EU;
(38)  «приймаюча Держава-член» означає приймаюча держава-член, як це визначено в Статті 4 (1) (56) Директиви 2014/65/EU;
(39) «критерій» означає будь-який коефіцієнт, індекс або показник, наданий громадськості або опублікований, який періодично або регулярно визначається шляхом застосування формули, або на основі вартості одного або більше базових активів або цін, в тому числі розрахункових цін, реальних або передбачуваних процентних ставок або інших величин, або обстежень, і посилаючись, на які визначається сума, що виплачується за фінансовим інструментом або вартість фінансового інструменту.

(40) «механізм взаємодії» означає механізм взаємодії, як це визначено в Статті 2 (12) Регламенту (EU) № 648/2012;

(41)  «фінансова установа третьої країни» означає установу, головний офіс якої засновується у третій країні, яка уповноважена або має ліцензію відповідно до законодавства зазначеної третьої країни для виконання будь-яких послуг або видів діяльності, перелічених у Директиві 2013/36/EU, Директиві 2014/65/EU; Директиві 2009/138/ЄС Європейського Парламенту та Ради (
), Директива 2009/65/ЕС Європейського Парламенту та Ради (
), Директива 2003/41/ЕС Європейського Парламенту та Ради (
) або Директиві 2011/61/EU Європейського Парламенту та Ради (
);

(42) «компанія третьої країни» означає компанію третьої країни, як визначено в Статті 4 (1) (57) Директиви 2014/65/EU;
 (43) «оптовий енергетичний продукт» означає оптовий енергетичний продукт, як визначено в статті 2 (4) Регламенту (EU) № 1227/2011 Європейського Парламенту і Ради (
);

(44) «сільськогосподарські товарні деривативи» означає деривативні контракти, які  відносяться до товарів, перелічених у Статті 1, та Додатку I, Частин I - ХХ і XXIV / 1 Регламенту (EU) № 1308/2013 Європейського парламенту і Ради (
);

(45) «фрагментація ліквідності» означає ситуацію, в якій:

(а) учасники на місці торгівлі не в змозі укласти транзакції з одним або декількома іншими учасниками у зазначеному місці через відсутність клірингових механізмів, до яких мають доступ всі учасники; або

(b) учасник клірингу або його клієнти будуть змушені утримувати свої позиції щодо фінансового інструменту в більш ніж одному ЦКА, що буде обмежувати потенціал для взаємозаліку фінансових ризиків;

(46) «суверенний борг» означає суверенний борг, як визначено в статті 4 (1) (61) Директиви 2014/65/EU;
(47) «зменшення обсягів портфеля» означає послугу для зниження ризику, в якій два або більше контрагентів повністю або частково припиняють деякі або всі деривативи, представленими цими контрагентами для включення в компресію портфеля і замінює деривативи, дія яких була припинена, іншими деривативами, комбінована умовна вартість яких є менше комбінованої вартості припинених деривативів.

2. Комісія повинна мати право прийняти делеговані акти відповідно до Статті 50 з метою уточнення певних технічних елементів визначень, викладених у пункті 1 з метою адаптації до ринкових змін.

РОЗДІЛ II

Вимоги щодо прозорості для місць здійснення торгівлі
ГЛАВА І
Вимоги щодо прозорості для пайових інструментів

Стаття 3

Вимоги щодо прозорості до проведення торгів для місць здійснення торгівлі для акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів

1. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, будуть оприлюднювати поточні ціни та пропозиції ціни і обсяг торговельних інтересів за зазначених цін, які повідомляються через їх системи для акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів, що обертаються у місцях здійснення торгівлі. Зазначена вимога поширюється також на дієве вираження інтересів. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні постійно оприлюднювати зазначену інформацію протягом звичайних годин здійснення торгівлі.

2. Вимоги щодо прозорості, зазначені в пункті 1, повинні бути перевірені для різних типів торговельних систем, включаючи реєстр замовлень, системи на основі котирування, гібридні системи, а також  системи періодичних аукціонних торгів.

3. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі повинні надати доступ на обґрунтованих комерційних засадах і на недискримінаційній основі, до механізмів, які вони використовують для оприлюднення інформації, зазначеної в пункті 1 інвестиційним компаніям, які зобов'язані публікувати котирування акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів відповідно до Статті 14.

Стаття 4

Відмови для пайових інструментів

1. Компетентні органи влади повинні мати можливість відмовитися від зобов'язання для операторів ринку та інвестиційних компаній, що функціонують у місці здійснення торгівлі, оприлюднювати інформацію, зазначену в Статті 3 (1), для:
	(a)
	 Систем відповідності замовлення, заснованих на методології торгівлі, за допомогою яких ціна фінансового інструменту, зазначеного в Статті 3 (1) визначається у місці здійснення торгівлі, у якому фінансовий інструмент був вперше допущений до торгів, або найбільш відповідному ринку з точки зору ліквідності, на якому базова ціна широко опублікована і розглядається учасниками ринку як надійна довідкова ціна. Продовження використання даної відмови має відповідати умовам, визначеним у Статті 5.


	(b)
	 системи, що формалізують узгоджені транзакції, які:

(i) здійснені в рамках поточного обсягу зваженого спреду, що відображені в реєстрі замовлень, або котирувань маркет мейкерів місця здійснення торгівлі, які функціонують у зазначеній системі, відповідно до умов, викладених у Статті 5;

(ii) є в неліквідних акціях, депозитарних розписках, БІФ, сертифікатах або інших аналогічних фінансових інструментах, які не включаються в значення ліквідного ринку, і які розглядаються у відсотках відповідної довідкової ціни, є  відсотком і орієнтовною ціною, що встановлюються заздалегідь оператором системи; або

(iii) є предметом умов, відмінних від поточної ринкової ціни даного фінансового інструменту;




	(c)
	замовлення, які є великими в порівнянні з нормальним розміром замовлень для ринку;


	(d)
	Замовлення, що здійснюються в рамках послуг управління замовленнями, очікуючи  розкриття.


2.   Орієнтовна ціна, зазначена у пункті 1 (а), встановлюється шляхом отримання:

	(a)
	середньої величини поточної пропозиції та запропонованих цін в місці здійснення торгівлі, в якому фінансовий інструмент був вперше допущений до торгів, або найбільш відповідному ринку з точки зору ліквідності; або


	(b)
	коли ціна, зазначена в пункті (а), не доступна, як ціна на початку або при закритті відповідної торгової сесії.


Замовлення повинні посилатися тільки на ціну, зазначену в пункті (b) за межами постійної торгової фази відповідної торгової сесії.

3.   У випадках, в яких місця здійснення торгівлі використовують системи, які формалізують договірні транзакції відповідно до пункту 1 (b) (i):

	(a)
	зазначені транзакції повинні проводитись відповідно до норм місця здійснення торгівлі;


	(b)
	місце здійснення торгівлі має забезпечити функціонування механізмів, систем і процедур з метою запобігання і виявлення зловживань на ринку або здійснення спроб зловживань на ринку щодо таких транзакцій, укладених відповідно до Статті 16 Регламенту (EU) № 596/2014;


	(c)
	місце здійснення торгівлі має встановлювати, підтримувати і впроваджувати системи для виявлення будь-яких спроб використовувати відмову, щоб обійти інші вимоги даного Регламенту або директиви 2014/65/EU та повідомити про спроби компетентному органу.


У випадках, в яких компетентний орган влади видає відмову відповідно до пункту 1 (b) (i) або (iii), компетентний орган влади має контролювати використання відмови місцем здійснення торгівлі, щоб переконатися, що виконуються умови для використання відмови.

4.   Перед видачею відмови відповідно до пункту 1, компетентні органи влади повинні повідомити ESMA та інші компетентні органи влади про передбачене цільове використання кожної окремої відмови і надання пояснень щодо її функціонування, в тому числі детальну інформацію про місце здійснення торгівлі, на якому встановлюється базова ціна, як зазначено у пункті 1 (а). Повідомлення про намір надати відмову має бути зроблено не менш як за чотири місяці до того, як призначена відмова повинна вступити в силу. Протягом двох місяців після отримання повідомлення, ЕSМА може надати необов'язковий висновок в компетентний орган щодо оцінювання сумісності кожної відмови із вимогам, визначеними у пункті 1 та зазначеними у нормативно-технічних стандартах, прийнятих відповідно до пункту 6. У випадках, в яких компетентний орган надає відмову, а компетентний орган іншої Держави-члена не погоджується, компетентний орган може передати справу назад в ESMA, який може діяти відповідно до повноважень, покладених на нього відповідно до Статті 19 Регламенту (EU) № 1095/2010. ЕSМА повинен контролювати застосування відмови і повинен представляти щорічну доповідь Комісії про те, як вони застосовуються на практиці.

5.   Компетентний орган влади може за власною ініціативою або за запитом іншого компетентного органу відкликати відмову, надану відповідно до пункту 1, як зазначено в пункті 6, якщо він зазначає, що відмова використовується таким чином, що відхиляється від своєї первісної мети, або якщо він вважає, що відмова використовується, щоб обійти вимоги, встановлені цією статтею.

Компетентні органи повідомляють ESMA та інші компетентні органи про таке відкликання надаючи пояснення причини свого рішення.

6.   ESMA повинен розробити проект нормативно-технічних стандартів, що визначають наступне:

	(a)
	діапазон пропозиції ціни або призначених котирувань маркет-мейкера, і обсяг торгового інтересу за такими цінами, які будуть оприлюднені для кожного класу фінансових інструментів, які мають відношення  до Статті 3 (1), беручи до уваги необхідну перевірку для різних типів торговельних систем, зазначених у Статті 3 (2);


	(b)
	найбільш відповідний ринок з точки зору ліквідності фінансового інструменту відповідно до пункту 1 (а);


	(c)
	конкретні характеристики договірних транзакцій відносно різних способів, із використанням яких члени або учасники торгових місць можуть виконати таку угоду;


	(d)
	договірні транзакції, які не сприяють ціноутворенню, допомагаючи відмові, що передбачено в пункті 1 (б) (iii);


	(e)
	розмір замовлень, які є великими за масштабом та типом, і мінімальний розмір замовлень, що здійснюються в рамках управління замовленнями місця здійснення торгівлі в очікуванні розкриття, для яких розкриття до початку торгівлі може бути скасовано відповідно до пункту 1 для кожного класу фінансових інструментів, які мають до цього відношення;


ESMA повинен представити зазначені проекти нормативних технічних стандартів Комісії до 3 липня 2015 року.

Повноваження надаються  Комісії, щоб прийняти нормативні технічні стандарти, згадані в першому підпункті відповідно до статей 10 до 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

7.   Відмови, надані компетентними органами відповідно до Статті 29 (2) та Статті 44 (2) Директиви 2004/39/EС та статті 18, 19 і 20 Регламенту (ЕС) № 1287/2006 до 3 січня 2017 року повинні бути розглянуті ЕSМА до 3 січня 2019 року. ESMA повинен видати відповідний висновок компетентному органу щодо оцінювання подальшої сумісності кожної з цих відмов до вимог, встановлених у даному Регламенті і будь-якого делегованого акту та нормативно-технічного стандарту, заснованого на даному Регламенті.

Стаття 5

Механізм встановлення граничних значень

1. Для того, щоб гарантувати, що використання відмови, передбаченої у статті 4 (1) (а) і 4 (1) (b) (i) не шкодять несправедливо ціноутворенню, торгівля при зазначених відмовах обмежена наступним чином:

	(a)
	Відсоток торгів фінансовим інструментом, який здійснюється на місці торгівлі при цих відмовах, має бути обмеженим до 4% від загального обсягу торгів зазначеним фінансовим інструментом у всіх місцях здійснення торгівлі по всьому Союзу за попередні 12 місяців.


	(b)
	Загальна торгівля Союзу фінансовим інструментом, що здійснюється у відповідності з зазначеними відмовами,  повинна бути обмежена до 8% від загального обсягу торгівлі зазначеним фінансовим інструментом у всіх місцях здійснення торгівлі по всьому Союзу за попередні 12 місяців.


Механізм встановлення граничних значень не повинен поширюватись на узгодження транзакцій, які стосуються акцій, депозитарних  розписок, БІФ, свідоцтв або інших аналогічних фінансових інструментів, для яких не існує ліквідного ринку, як визначено відповідно до Статті 2 (1) (17) (b), і  які  розглядаються в рамках відсотків відповідної довідкової ціни, як зазначено в Статті 4 (1) (b) (ii), або до  узгоджених  транзакцій, які повинні задовольняти умовам, крім поточної ринкової ціни такого  фінансового  інструмента, як зазначено в у Статті 4 (1) (b) (iii).
2.   Коли відсоток торгівлі фінансовим інструментом, що здійснюється на місці торгівлі при відмові перевищив межу, зазначену у пункті 1 (а), компетентний орган влади, який санкціонував застосування зазначених відмов місцем здійснення торгівлі повинен протягом двох робочих днів призупинити їх використання у зазначеному місці з цим фінансовим інструментом на основі даних, опублікованих ESMA, що зазначені у пункті 4, протягом шести місяців.

3.   Коли відсоток торгівлі фінансовим інструментом, що буда здійснена у всіх місцях торгівлі по всьому Союзу при зазначених відмовах перевищив межу, зазначену в пункті 1 (b), всі компетентні органи протягом двох робочих днів повинні призупинити використання зазначених відмов по всьому Союзу на період тривалістю шість місяців.

4.  ESMA повинен опублікувати протягом п'яти робочих днів в кінці кожного календарного місяця загальний обсяг торгівлі Союзу на фінансовий інструмент в попередні 12 місяців, відсоток торгівлі по фінансовому інструменту,  здійсненої по всьому Союзу в рамках зазначених відмов та у кожному місці здійснення торгівлі в попередні 12 місяців, і методологію, яка використовується для отримання зазначених відсотків.

5.   У випадку, якщо звіт, зазначений в пункті 4, визначає будь-яке місці здійснення торгівлі, в якому торгівля будь-яким фінансовим інструментом, здійсненої в рамках відмови, перевищила 3,75% від загальної торгівлі в Союзі зазначеним фінансовим інструментом, на основі торгівлі впродовж попередніх 12 місяців, ESMA публікує додатковий звіт протягом п'яти робочих днів п’ятнадцятого дня календарного місяця, в якому публікується звіт, зазначений в пункті 4. Зазначений звіт має містити інформацію, зазначену у пункті 4 стосовно тих фінансових інструментів, щодо яких було зафіксоване перевищення 3,75%.

6.  У випадку, якщо звіт, зазначений у пункті 4, визначає, що в цілому торгівля в Союзі будь-яким фінансовим інструментом, виконана в рамках відмови, перевищила 7,75% від загальної торгівлі Союзу фінансовим інструментом, на основі торгівлі за попередні 12 місяців, ESMA повинен опублікувати додатковий звіт протягом п'яти робочих днів 15 дня від дня календарного місяця, в якому опублікований звіт, зазначений в пункті 4. Даний звіт має містити інформацію, зазначену у пункті 4, щодо тих фінансових інструментів, щодо яких було зафіксоване перевищення 7,75%.

7.   Для того, щоб забезпечити надійну основу для моніторингу торгівлі, що здійснюється за цих відмов і для визначення того, чи були перевищені межі, зазначені в пункті 1, оператори місць здійснення торгівлі зобов'язані мати системи і процедури щоб:

 (a) уможливлювати ідентифікацію всіх торгів, які відбулись у місці здійснення торгівлі у відповідності з цими відмовами; і

(b) забезпечити, що за жодних обставин не перевищується допустимий відсоток торгівлі, дозволеної  при цих відмовах, як зазначено в пункті 1 (а).

8.   Термін публікації даних про здійснення торгівлі ESMA, і для яких торгівля фінансовим інструментом в рамках цих відмов повинна контролюватись,  розпочнеться 3 січня 2016 року.  Без шкоди для положень Статті 4 (5), компетентні органи влади повинні бути уповноважені призупинити використання цих відмов від дати застосування даного Регламенту, а потім щомісяця.

9.   ESMA повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів для визначення методу, який включає маркування транзакцій, із використанням якого він порівнює, розраховує і публікує дані про транзакції, як зазначено в пункті 4, для того, щоб забезпечити точне вимірювання загального обсягу торгів в рамках фінансового інструменту і відсотки торгівлі, що використовують ці відмови по Союзу і в рамках місця здійснення торгівлі.

ESMA повинен представити проекти нормативних технічних стандартів Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії надаються повноваження щодо  прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених в першому підпункті відповідно до Статей з 10 до 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 6
Вимоги щодо прозорості до проведення торгів для місць здійснення торгівлі щодо акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів

1. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати ціну, обсяг і час транзакцій, виконаних відносно акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів, що обертаються на даному місці здійснення торгівлі. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні опублікувати детальну інформацію про всі транзакції так швидко відповідно до реального часу, наскільки це технічно можливо.

2.   Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні надати доступ на розумних комерційних умовах і на недискримінаційній основі, до механізмів, які вони використовують для публікації інформації відповідно до пункту 1 даної Статті, для інвестиційних компаній, які зобов'язані публікувати деталі їх транзакцій стосовно акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів відповідно до Статті 20.

Стаття 7

Дозвіл відстроченої публікації

1. Компетентні органи влади повинні бути здатні дозволяти операторам ринку та інвестиційним компаніям, що функціонують у місці здійснення торгівлі, забезпечувати відстрочення публікації деталей транзакцій на основі їх типу або розміру.

Зокрема, компетентні органи влади можуть дозволити відстрочення публікації у відношенні транзакцій, що є великими за своїм масштабом в порівнянні з нормальним ринковим розміром для даної акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифіката або іншого аналогічного фінансового інструмента або того класу акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифіката або іншого аналогічного фінансового інструмента.

Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні отримати попереднє затвердження компетентного органу запропонованих механізмів відстрочення публікації інформації про торгівлю, і повинні чітко розкривати дані механізми учасникам ринку та громадськості. ESMA повинен контролювати застосування даних механізмів для відстрочення публікації інформації про торгівлю і представляти щорічний звіт доповідь Комісії про спосіб їх використання на практиці.

Якщо компетентний орган влади дозволяє відстрочення публікації, а  компетентний орган влади іншої Держави-члена не згоден з відстроченням або не згоден з ефективним застосуванням наданих повноважень, то компетентний орган може передати справу назад до ESMA, який може діяти відповідно до повноважень, наданих відповідно до положень Статті 19 Регламенту (EU) № 1095/2010.

2.  ESMA повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів, які точно визначать наступне таким чином, щоб надавати можливість публікації інформації, необхідної відповідно до Статті 64 Директиви 2014/65/EU:

(а) подробиці про транзакції, які інвестиційні фірми, включаючи системних інтерналізаторів,  і оператори ринку та інвестиційні компанії, що працюють у місцях здійснення торгівлі, мають зробити доступними для громадськості, для кожного класу фінансових інструментів, зазначених в Статті 6 (1), включаючи ідентифікатори для різних видів транзакцій, опублікованих відповідно до Статті 6 (1) та Статті 20, що відрізняються визначеними, насамперед, факторами, пов'язаними головним чином із оцінкою фінансових інструментів і визначених іншими чинниками; 
	(b) обмеження у часі, які визнаються відповідними зобов'язанню опублікувати настільки швидко відповідно до реального часу, наскільки це можливо, включаючи випадки в яких торгівля здійснюється  за межами звичайних годин торгівлі.

(c) умови для санкціонування інвестиційних компаній, включаючи системних інтерналізаторів та операторів ринку і інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, забезпечити відстрочення публікації інформації про транзакції для кожного класу фінансових інструментів, які мають відношення  відповідно до пункту 1 цієї Статті та Статті 20 (1);
	


	(d)
	критерії, які будуть застосовуватися при прийнятті рішення про транзакції, для яких через їх розмір або тип, включаючи профіль ліквідності акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифіката або іншого залученого аналогічного фінансового інструмента, дозволяється відстрочення публікації  для кожного відповідного класу фінансових інструментів.


ESMA повинен представити зазначені проекти нормативних технічних стандартів Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії надаються повноваження щодо прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених в першому підпункті відповідно до Статей з 10 до 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

ГЛАВА ІІ

Вимоги щодо прозорості для пайових інструментів

Стаття 8
Вимоги щодо прозорості до проведення торгів для місць здійснення торгівлі для облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів

1.  Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати поточну ціну купівлі та продажу і глибину торговельних інтересів при цих цінах, які рекламуються через їх системи, для облігацій і структурованих фінансових продуктів, квот на викиди і дериватів, що обертаються на місці торгівлі. Дана вимога повинна також використовуватись до дієвого вираження інтересів. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати дану інформацію на постійній та регулярній основі впродовж звичайних годин здійснення торгівлі. Дане зобов'язання щодо публікації не поширюється на ті транзакції із деривативами нефінансових контрагентів, які об'єктивно є вимірними до прямого зниження ризиків, пов'язаних з комерційною діяльністю або казначейською фінансовою діяльністю  нефінансових контрагентів  або тих груп.

2. Вимоги щодо прозорості, зазначені в пункті 1, повинні бути уточнені для різних типів торговельних систем, включаючи реєстр замовлень, системи на основі котирування, гібридні системи, системи періодичних аукціонних торгів та голосового трейдингу.
3. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні надати доступ на обґрунтованих комерційних засадах і на недискримінаційній основі до механізмів, які вони використовують для оприлюднення інформації, зазначеної в пункті 1 інвестиційним компаніям, які зобов'язані публікувати котирування облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди і дериватів відповідно до Статті 18.

4. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні у випадках, в яких була надана відмова відповідно до Статті 9 (1) (b), оприлюднювати принаймні, орієнтовну ціну купівлі та продажу до проведення торгів та пропонувати ціни, близькі до ціни торговельних інтересів, що рекламуються через їх системи в облігаціях, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди і дериватів, які обертаються у місці здійснення торгівлі. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати із використанням відповідних електронних засобів на постійній основі звичайних годин здійснення торгівлі. Використання зазначених заходів повинно забезпечувати, що інформація надається на обґрунтованих комерційних умовах і на недискримінаційній основі.

Стаття 9

Відмови для непайових інструментів

1. Компетентні органи влади повинні мати можливість відмовитися від зобов'язання для операторів ринку та інвестиційних компаній, що функціонують у місці здійснення торгівлі, оприлюднювати інформацію, зазначену в Статті 8 (1), для:

(а) замовлень, які є великими за розміром порівняно з нормальним розміром для ринку, і замовлень, що виконувались в рамках послуг управління замовленнями, що очікують розкриття;

(b) дієвих виражень інтересів в торговельній системі запиту на котирування і голосовій торгівельній системі, які перевищують розмір характерний для фінансового інструмента, що піддає постачальників ліквідності невиправданому ризику, беручи до уваги обставини, чи є відповідні учасники ринку оптовими чи роздрібними інвесторами;

(с) деривативів, які не є об’єктом торгового зобов’язання, зазначеного в Статті 28, та інших фінансових інструментів, для яких не існує ліквідного ринку.

2. Перед наданням відмови у відповідності з пунктом 1, компетентні органи повинні повідомити ESMA та інші компетентні органи про цільове використанням кожної окремої відмови і надати пояснення щодо їх функціонування. Повідомлення про наміри надати відмову повинно бути зроблено не менш як за чотири місяці до того, як призначена відмова повинна вступити в силу. Протягом двох місяців після отримання повідомлення, ЕSМА повинен видати відповідний висновок компетентному органу щодо оцінювання сумісності відмови до вимог, встановлених у пункті 1, і зазначених у нормативних технічних стандартах, прийнятих відповідно до пункту 5. У випадках, коли компетентний орган надає відмову, а компетентний орган іншої Держави-члена не згодний, то компетентний орган може передати справу назад до ESMA, який може діяти відповідно до повноважень, покладених на нього відповідно до Статті 19 Регламенту (EU) № 1095/2010. ЕSМА повинен контролювати застосування відмови і представляти щорічний звіт Комісії про те, як вони застосовуються на практиці.

3. Компетентні органи влади, можуть, або з власної ініціативи або за запитом інших компетентних органів влади, відкликати відмову, надану відповідно до пункту 1, якщо вони відзначають, що відмова використовується таким чином, що відрізняється від своєї первісної мети або якщо вони вважають, що відмова використовується, щоб обійти вимоги, встановлені цією Статтею.

Компетентні органи влади повинні повідомити ESMA та інші компетентні органи про таке відкликання без затримки і до його вступу в силу, надаючи повне пояснення причини свого рішення.

4.    Компетентний орган влади, відповідальний за здійснення нагляду за одним або декількома місцями здійснення торгівлі, на яких обертається клас облігації, структурованого фінансового продукту, квоти на викиди або деривативу, може, якщо ліквідність цього класу фінансового інструменту стає нижче певної граничної величини, тимчасово призупинити зобов'язання, зазначені в Статті 8. Зазначена гранична величина повинна визначатись на основі об'єктивних критеріїв, характерних для ринку даного фінансового інструменту. Повідомлення про таке тимчасове призупинення має бути опубліковане на веб-сайті відповідного компетентного органу влади.

Тимчасове призупинення буде дійсним протягом початкового періоду, який  не перевищує трьох місяців, з дати його опублікування на веб-сайті відповідного компетентного органу влади. Зазначене призупинення може бути подовжено на наступні періоди, що не перевищують три місяці, у той час, якщо підстави для тимчасового призупинення можуть бути надалі застосовані. Коли тимчасове призупинення не буде продовжено після зазначеного тримісячного періоду, воно автоматично стає недійсним.

Перш ніж призупинити або поновити тимчасове призупинення відповідно до цього пункту зобов'язань, зазначених у Статті 8, відповідний компетентний орган повинен повідомити ESMA про свій намір і надати пояснення. ESMA повинен видати відповідний висновок компетентному органу, як тільки це практично можливо на його погляд чи призупинення, чи відновлення тимчасового призупинення  є виправданим відповідно з першим і другим підпунктами.

5.   ЕSМА повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів, щоб точно визначити наступне:

	(a)
	 параметри та методи розрахунку граничної величини ліквідності, зазначені у пункті 4 стосовно фінансового інструмента. Параметри і методи для Держав-членів для обчислення граничної величини повинні бути визначені таким чином, щоб при досягненні граничної величини, повинно бути досягнене значне зниження ліквідності у всіх місцях здійснення торгівлі в межах Союзу для даного фінансового інструменту на основі критеріїв, які використовуються відповідно до Статті 2 (1) (17);


	(b)
	діапазон цін купівлі та продажу та запропонованих цін або котирувань і глибину торговельних інтересів в цих цінах, або орієнтовного передторговельного рівня цін купівлі і запропонованих цін, які близькі до ціни торгового інтересу, що повинні бути оприлюднені для кожного класу фінансових інструментів, які мають відношення  відповідно до Статті 8 (1) і (4), з урахуванням необхідної перевірки для різних типів торговельних систем, зазначених у Статті 8 (2); 


	(c)
	розмір замовлень, які є великими за масштабом, і тип та мінімальний розмір замовлень, що виконуються в рамках послуг управління замовленнями, що очікують розкриття, для яких розкриття до початку торгівлі може бути скасовано відповідно до пункту 1 для кожного відповідного класу фінансових інструментів;


	(d)
	розмір характерний для фінансового інструменту, зазначеного в пункті 1 (b),  і визначення торговельної системи запиту на котирування і голосової торгівельної системи, для яких розкриття до початку торгівлі може бути скасовано відповідно до пункту 1;

При визначенні розміру характерного для фінансового інструменту, що піддає постачальників ліквідності невиправданому ризику, беручи до уваги обставини, чи є відповідні учасники ринку оптовими чи роздрібними інвесторами, відповідно до пункту 1 (b),  ESMA повинен брати до уваги наступні чинники:

(i)

чи зможуть, при таких розмірах, ліквідні постачальники хеджувати свої ризики;

(ii)

У випадках, в яких ринок фінансового інструменту, або клас фінансових інструментів, частково складається з роздрібних інвесторів, середню вартість транзакцій, що здійснюються такими інвесторами; 




	(e)
	фінансові інструменти або класи фінансових інструментів, для яких не існує ліквідного ринку, коли розкриття до початку торгівлі може бути скасовано відповідно до пункту 1.


ESMA  повинен представити зазначені проекти нормативних технічних стандартів Комісії до розгляду до 3 липня 2015 року.

Комісії надаються повноваження приймати нормативні технічні стандарти, зазначені у першому абзаці, згідно зі статтями 10 до 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 10

Вимоги щодо прозорості до проведення торгів для місць здійснення торгівлі для облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів

1. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати ціну, обсяг і час транзакцій, виконаних із облігаціями, структурованими фінансовими продуктами, квотами на викиди та деривативами, що обертаються у місці здійснення торгівлі. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати детальну інформацію про всі такі транзакції максимально близько до реального часу, наскільки це технічно можливо.

2. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні надати доступ на обґрунтованих комерційних засадах і на недискримінаційній основі до механізмів, які вони використовують для оприлюднення інформації, зазначеної в пункті 1 інвестиційним компаніям, які зобов'язані публікувати детальну інформацію про їх транзакції з облігаціями, структурованими фінансовими продуктами, квотами на викиди і деривативами відповідно до Статті 21.

Стаття 11

Повноваження щодо відкладеної публікації
1. Компетентні органи влади повинні в змозі дозволяти операторам ринку та інвестиційним компаніям, що функціонують у місці здійснення торгівлі, здійснювати відкладення публікації інформації про транзакції на основі розміру або типу транзакції.

Зокрема, компетентні органи влади можуть дозволити відкладення публікації для транзакцій, які:

(а) є великими в порівнянні з нормальним ринковим розміром для даної облігації, структурованого фінансово продукту, квоти на викиди або деривативу, що обертається у місці здійснення торгівлі, або для цього класу облігації, структурованого фінансового продукту, квоти на викиди або деривативу, що обертається у місці здійснення торгівлі; або

(b) пов'язані з  облігацією, структурованим фінансовим продуктом, квотою на викиди або деривативом, що обертається у місці здійснення торгівлі, або для класу облігації, структурованого фінансового продукту, квоти на викиди або деривативу, що обертається у місці здійснення торгівлі, для якого відсутній ліквідний ринок; 
(с) перевищують розмір, характерний для облігації, структурованого фінансово продукту, квоти на викиди або деривативу, що обертається у місці здійснення торгівлі, або для цього класу облігації, структурованого фінансового продукту, квоти на викиди або деривативу, що обертається у місці здійснення торгівлі, що піддасть невиправданому ризику постачальників ліквідності та враховує, чи виступають відповідні учасники ринку роздрібними або оптовими інвесторами.

Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні отримати попереднє затвердження компетентного органу влади запропонованих механізмів відкладеної публікації інформації про торгівлю, і повинні чітко розкривати зазначені механізми для учасників ринку та громадськості. ЕSМА повинен здійснювати моніторинг зазначених механізмів відкладеної публікації інформації про торгівлю і подавати щорічний звіт Комісії про спосіб їх використання на практиці.

2. Компетентний орган влади, відповідальний за здійснення нагляду за одним або декількома місцями здійснення торгівлі, на якому обертається облігація, структурований фінансовий продукт, квоти на викиди або дериватив, може у випадках, в яких ліквідність даного класу фінансових інструментів є нижче граничної величини, визначеної відповідно до методології, зазначеної у Статті 9 (5) (а), тимчасово призупинити свої зобов'язання, зазначені у Статті 10. Зазначена гранична величина визначається на основі об'єктивних критеріїв, характерних для ринку відповідного фінансового інструменту. Зазначене тимчасове призупинення повинно бути опубліковане на веб-сайті відповідного компетентного органу влади.

Тимчасове призупинення буде дійсним протягом початкового періоду, який  не перевищує трьох місяців, з дати його опублікування на веб-сайті відповідного компетентного органу влади. Зазначене призупинення може бути подовжено на наступні періоди, що не перевищують три місяці, у той час, якщо підстави для тимчасового призупинення можуть бути надалі застосовані. Коли тимчасове призупинення не буде продовжено після зазначеного тримісячного періоду, воно автоматично стає недійсним.

Перш ніж призупинити або поновити тимчасове призупинення зобов'язань, зазначених у Статті 10, відповідний компетентний орган повинен повідомити ESMA про свій намір і надати пояснення. ESMA повинен видати відповідний висновок компетентному органу, як тільки це практично можливо на його погляд чи призупинення, чи відновлення тимчасового призупинення  є виправданим відповідно з першим і другим підпунктами.

3. Компетентні органи влади можуть, в поєднанні з дозволом відкладення публікації:

(а) попросити публікацію обмеженої детальної інформації про транзакції або обмеженої детальної інформації про декілька транзакцій в агрегованій формі, або їх поєднання, протягом періоду тривалості відстрочки;

(b) дозволити упущення публікації обсягу окремої транзакції протягом продовженого періоду часу відстрочення;

(с) стосовно непайових інструментів, які не є суверенним боргом, дозволити публікацію декількох транзакцій в агрегованій формі протягом продовженого періоду часу відстрочки;
(d) відносно суверенних боргових інструментів, дозволити публікацію декількох транзакцій в агрегованій формі протягом невизначеного періоду часу.

Стосовно суверенних боргових інструментів, пункти (b) і (d) можуть бути використані окремо або послідовно в результаті чого як тільки закінчився подовжений період упущення обсягу, обсяги можуть бути опубліковані в агрегованої формі.

Відносно всіх інших фінансових інструментів, коли період відстрочки закінчується, повинні бути опубліковані нереалізовані деталі транзакції і всі деталі транзакцій на індивідуальній основі.

4. ЕSМА повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів з метою визначення наступного у такий спосіб, щоб створити можливість публікації інформації, необхідної відповідно до Статті 64 Директиви 2014/65/EU:

(а) детальна інформація про транзакції, які інвестиційні компанії, включаючи системних інтерналізаторів, та оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднити для кожного класу відповідних фінансових інструментів відповідно до положень Статті 10 (1), включаючи ідентифікатори для різних видів транзакцій, опублікованих відповідно до положень Статті 10 (1) та Статті 21 (1), розрізняючи ті, що визначаються  на основі факторів, пов'язаних переважно з оцінкою фінансових інструментів, і ті, що визначається іншими чинниками;

(b) обмеження за часом, що буде вважатися відповідним зобов'язанню опублікувати настільки швидко відповідно до реального часу, наскільки це можливо, включаючи випадки в яких торгівля здійснюється  за межами звичайних годин торгівлі.

(с) умови для санкціонування інвестиційних компаній, включаючи системних інтерналізаторів, і операторів ринку та інвестиційних компаній, що функціонують у місці здійснення торгівлі, для забезпечення відкладеної публікації інформації про транзакції для кожного класу відповідних фінансових інструментів відповідно до пункту 1 даної Статті, і до Статті 21 (4);

(d) критерії, які будуть застосовуватися при визначенні розміру або типу транзакції, для яких допускається відстрочена публікація і публікація обмеженої детальної інформації щодо транзакції угоди, або публікація детальної інформації про декілька транзакцій в агрегованій формі, або упущення публікації обсягу транзакції із конкретним посиланням на дозвіл щодо тривалого часу відстрочки для окремих фінансових інструментів, залежно від їх ліквідності, відповідно до пункту 3.

ЕSМА повинен представити зазначені проекти нормативних технічних стандартів Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (ЕU) № 1095/2010.

Глава 3

Зобов'язання надавати дані про здійснення торгівлі окремо та на обґрунтованій комерційній основі

Стаття 12

Зобов'язання надавати доступ до інформації  до та після проведення торгів окремо

1. Оператори ринку та інвестиційні компанії, що функціонують у місцях здійснення торгівлі, повинні надавати доступ до інформації опублікованої відповідно до Статей 3, 4 і 6 по 11, для громадськості, надаючи інформацію про прозорість до та після проведення торгів окремо.

2. ЕSМА повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів, для  уточнення пропозиції  інформації про прозорість до та після проведення торгів, включаючи рівень дезагрегації інформації, що буде доступна для громадськості, як зазначено в пункті 1.

ЕSМА повинен подавати на розгляд Комісії зазначені проекти нормативно-правових технічних стандартів до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (ЕU) № 1095/2010.

Стаття 13

Зобов'язання надавати дані про здійснення торгівлі на обґрунтованій комерційній основі

1. Оператори ринку  та інвестиційні компанії, що функціонують у місцях здійснення торгівлі, повинні  надавати доступ громадськості до інформації,  опублікованої відповідно до Статей 3, 4 та з 6 по 11, на обґрунтованій комерційній основі і забезпечити недискримінаційний доступ до інформації. Зазначена інформація повинна бути доступна безкоштовно через 15 хвилин після публікації.

2. Комісія повинна прийняти  делеговані акти відповідно до Статті 50, які уточнюють, що являє собою обґрунтована комерційна основа з метою, щоб зробити інформацію загальнодоступною для громадськості, як зазначено в пункті 1.

РОЗДІЛ III

Вимоги щодо прозорості для системних інтерналізаторів та інвестиційних компаній, що здійснюють торгівлю позабіржовими інструментами.

Стаття 14

Зобов'язання системних інтерналізаторів щодо публікації твердого котирування відносно акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів

1. Інвестиційні компанії повинні оприлюднити тверді котирування тих акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів, які обертаються у місці здійснення торгівлі, для яких вони виступають системними інтерналізаторами та для яких існує ліквідний ринок.

У випадках, коли не існує ліквідного ринку фінансових інструментів, які зазначені у першому підпункті, системні інтерналізатори повинні розкривати інформацію про котирування для своїх клієнтів тільки за запитом.

2. Дана Стаття та Статті 15, 16 та 17 повинні застосовуватися до системних інтерналізаторів у випадках, коли вони здійснюють торгівлю у розмірах, які не перевищують розмір стандартних ринкових угод. Системні інтерналізатори не повинні бути об’єктом даної Статті та Статей  15, 16 та 17, у випадках, коли вони здійснюють торгівлю, що перевищують стандартний ринковий розмір.

3. Системні інтерналізатори можуть прийняти рішення стосовно розміру або розмірів котирування. Мінімальний розмір котирування повинен бути еквівалентним щонайменше 10% від стандартного ринкового розміру акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифіката або іншого аналогічного фінансового інструменту, що обертається у місці здійснення торгівлі. Для конкретної акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифікатів або іншого аналогічного фінансового інструменту, який обертається у місці здійснення торгівлі, кожне котирування повинне включати тверду пропозицію та пропонувати ціну або ціни, для розміру або розмірів, які можуть знаходитись в рамках  стандартного ринкового розміру для класу акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів або інших аналогічних фінансових інструментів, до якого належить фінансовий інструмент. Ціна або ціни повинні відображати переважаючі ринкові умови для зазначеної акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифіката або іншого аналогічного фінансового інструменту.

4. Акції, депозитарні розписки, БІФ, сертифікати та інші аналогічні фінансові інструменти повинні бути згруповані у класи на основі середньої арифметичної вартості замовлень, що виконуються на ринку для того фінансового інструмента. Стандартний ринковий розмір для кожного класу акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів повинен становити розмір, що відображає середньоарифметичну вартість замовлень, виконаних на ринку для фінансових інструментів, включених в кожний клас.

5. Ринок для кожної акції, депозитарної розписки, БІФ, сертифіката або іншого аналогічного фінансового інструмента повинен складатись з усіх замовлень, виконаних в Союзі стосовно того фінансового інструменту, за винятком тих, які є великими за масштабом в порівнянні з нормальним ринковим розміром.

6. Компетентний орган влади найбільш відповідного ринку з точки зору ліквідності, як визначено в Статті 26, для кожної акції, депозитарної  розписки, БІФ, сертифікату та іншого аналогічного фінансового інструменту повинен визначати, принаймні щорічно, на основі середньоарифметичної вартості  замовлень, виконаних на ринку відносно того фінансового інструменту, клас, до якого він належить. Дана інформація повинна оприлюднюватись для всіх учасників ринку та повідомлятись ESMA, який повинен опублікувати зазначену інформацію на своєму сайті.

7. З метою забезпечення здійснення ефективного оцінювання акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів та максимізації можливості інвестиційних компаній отримувати оптимальне рішення для своїх клієнтів, ЕSМА повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів з метою подальшого визначення механізмів публікації твердого котирування, як зазначено в пункті  1, визначення чи ціни відображають ринкові  умови, як зазначено в пункті 3, та стандартний ринковий розмір, як зазначено в пунктах 2 та 4.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (ЕU) № 1095/2010.

Стаття 15

Виконання клієнтських замовлень

1. Системні інтерналізатори повинні оприлюднювати їх котирування на регулярній та постійній основі впродовж звичайних годин здійснення торгівлі. Вони можуть оновлювати їх котирування у будь-який час. Їм повинно бути дозволено у рамках виняткових ринкових умов скасовувати їх котирування.

Держави-члени повинні вимагати, що всі компанії, які відповідають визначенню системного інтерналізатора, повинні повідомити їх компетентний орган. Зазначене повідомлення повинно бути передано ESMA. ЕSМА повинен створити перелік всіх системних інтерналізаторів в Союзі.

Котирування оприлюднюються у спосіб легко доступний для інших учасників ринку, на обґрунтованих комерційних засадах.

2. Системні інтерналізатори повинні, дотримуючись положень Статті 27 Директиви 2014/65/EU, виконувати замовлення, отримані від своїх клієнтів, відносно акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів, стосовно яких вони виступають системними інтерналізаторами, за ціною котирування на момент прийняття замовлення.

Проте, в обґрунтованих випадках, вони можуть виконувати зазначені замовлення за найкращою ціною, за умови, що ціна знаходиться в оприлюдненому діапазоні, близькому до ринкових умов.

3. Системні інтерналізатори можуть виконувати замовлення, які вони отримують від своїх професійних клієнтів, за цінами, що відрізняються від ціни котирувань без дотримання вимог, встановлених у пункті 2, стосовно транзакцій, в яких виконання замовлень стосовно  декількох видів цінних паперів є частиною однієї угоди, або щодо замовлень, що передбачають іншу ціну, ніж  поточна ринкова ціна.

4. У випадках, коли системний інтерналізатор, що підтримує лише одне котирування, або найбільше котирування якого є нижчим за стандартний ринковий обсяг, отримує від клієнта замовлення, яке перевищує обсяг його котирування, але є нижчим, ніж стандартний ринковий розмір, він може прийняти рішення виконати ту частину замовлення, яка перевищує розмір котирування, за умови, що воно виконується за ціни котирування, за винятком випадків, коли інше дозволено відповідно до умов, викладених в пунктах 2 і 3. У випадках, коли системний інтерналізатор підтримує котирування з різними обсягами та отримує замовлення в межах зазначених обсягів, яке він обирає для виконання, він повинен виконати замовлення за однієї з котирувальних цін, відповідно до положень Статті 28 Директиви 2014/65/EU, за винятком випадків, коли умовами положень пунктів 2 та 3 даної Статті передбачено інше.

5. Комісія повинна бути уповноважена приймати делеговані акти відповідно до Статті 50, що уточнює сутність обґрунтованої основи для оприлюднення котирувань, зазначених в пункті 1.

Стаття 16

Зобов'язання компетентних органів влади

Компетентні органи повинні перевірити наступне:

(а) щоб інвестиційні компанії регулярно оновлювали ціну купівлі  та продажу, опубліковану відповідно до Статті 14 та підтримували ціни на рівні, що відображає переважаючі ринкові умови;

(b) щоб інвестиційні компанії дотримувались вимог щодо удосконалення ціни, викладених в пункті 2 Статті 15.

Стаття 17

Доступ до котирувань

1. Системним інтерналізаторам повинно бути дозволено обирати, на основі їх комерційної політики таз використанням об'єктивного недискримінаційного способу, обирати клієнтів, яким вони дають доступ до їх котирувань. Для досягнення зазначеної мети повинні існувати чіткі стандарти для управління доступом до їх котирувань. Системні інтерналізатори можуть відмовитися вступити або припинити ділові відносини з клієнтами на основі комерційних міркувань, таких як кредитний статус клієнта, ризик контрагента та остаточний розрахунок за угодою.

2. З метою обмеження ризику виникнення декількох угод від одного клієнта, системним інтернелізаторам повинно бути дозволено обмежити на недискримінаційній основі кількість транзакцій від одного клієнта, які вони зобов'язуються укласти в опублікованих умовах. Вони можуть на недискримінаційній основі та відповідно до Статті 28 Директиви 2014/65/EU обмежити загальну кількість угод з різними клієнтами одночасно за умови, що це дозволено лише коли кількість і / або обсяг замовлень клієнтів істотно перевищують норму.

3. З метою забезпечення ефективної оцінки акцій, депозитарних розписок, БІФ, сертифікатів та інших аналогічних фінансових інструментів і максимізувати можливість для інвестиційних компаній знайти оптимальне рішення для своїх клієнтів, Комісія повинна прийняти делеговані акти відповідно до Статті 50, що уточнюють:

(а) критерії, що визначають, коли котирування публікується на регулярній і постійній основі і є легко доступним, як зазначено у Статті 15 (1), а також засоби, за допомогою яких інвестиційні компанії можуть виконувати свої зобов'язання оприлюднити свої котирування, що повинні включати наступні можливості:

(і) через засоби будь-якого регульованого ринку, який допустив даний фінансовий інструмент до торгівлі;

(іі) за допомогою ЗМП;

(ііі) власних заходів;

(b) критерії, що визначають ті транзакції щодо кількох видів цінних паперів,  виконання яких  є  частиною  однієї угоди,  або  угод,  що  передбачають ціну іншу ніж поточна ринкова ціна, як зазначено в Статті 15 (3);

(с) критерії визначення   виняткових ринкових обставин,  які дозволяють скасування котирувань,  а також умов щодо оновлення котирувань, як зазначено у статті 15 (1);

(d) критерії визначення випадків, коли кількість та / або обсяг замовлень клієнтів значно перевищує норму, зазначену в пункті 2.

(е) критерії визначення випадків, коли ціни знаходяться у відкритому діапазоні, близькому до ринкових умов, як зазначено у Статті 15 (2).
Стаття 18

Зобов’язання систематичних інтерналізаторів щодо оприлюднення твердих котирувань стосовно облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів
1. Інвестиційні компанії повинні оприлюднити тверді котирування по відношенню до облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів, які обертаються у місці здійснення  торгівлі, для яких вони виступають системними інтерналізаторами, та для яких існує ліквідний ринок, у випадку виконання наступних умов:

(а) їм подає запит щодо котирування клієнт системного інтерналізатора;

(b) вони згодні надати котирування.

2. Стосовно облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів, які обертаються у місці здійснення торгівлі, для яких не існує ліквідного ринку, системні інтерналізатори повинні розкривати котирування для своїх клієнтів тільки за запитом, якщо вони згодні надати котирування. Зазначене зобов'язання може бути скасовано у випадках, коли виконані умови, зазначені у Статті 9 (1).
3. Системні інтерналізатори можуть в будь-який час оновлювати свої котирування. Вони можуть, за виняткових ринкових умов, скасовувати свої котирування.
4. Держави-члени повинні вимагати, що всі компанії, які відповідають визначенню системного інтерналізатора, повинні повідомити їх компетентний орган. Зазначене повідомлення повинно бути передано ESMA. ЕSМА повинен створити перелік всіх системних інтерналізаторів в Союзі.

5. Системні інтерналізатори повинні зробити тверді котирування, опубліковані відповідно до пункту 1, доступними для своїх інших клієнтів. Незважаючи на це, їм повинно бути дозволено обирати, на основі їх комерційної політики та з використанням об'єктивного недискримінаційного способу, обирати клієнтів, яким вони дають доступ до їх котирувань. Для досягнення зазначеної мети у системних інтерналізаторів повинні існувати чіткі стандарти для управління доступом до їх котирувань. Системні інтерналізатори можуть відмовитися вступити або припинити ділові відносини з клієнтами на основі комерційних міркувань, таких як кредитний статус клієнта, ризик контрагента та остаточний розрахунок за угодою.

6. Системні інтерналізатори повинні укладати угоди відповідно до опублікованих умов з будь іншим клієнтом, який має доступ до котирування, наданий відповідно до пункту 5, коли розмір котирування є нижчим за розмір, характерний для фінансового інструменту, визначений відповідно до Статті 9 (5) (d).

Системні інтерналізатори не повинні виконувати зобов'язання публікувати тверде котирування відповідно до пункту 1 для фінансових інструментів, що знаходяться нижче граничної величини ліквідності, що визначається відповідно до Статті 9 (4).
7. Системним інтерналізаторам повинно дозволятись встановлювати недискримінаційні і прозорі обмеження на кількість угод, які вони зобов'язуються укласти з клієнтами відповідно до будь-якого визначеного котирування.

8. Котирування, опубліковані відповідно до пунктів 1 та 5 і тих, які знаходяться на рівні або нижче величини, зазначеної в пункті 6, повинні бути оприлюднені у спосіб легко доступний для інших учасників ринку, на обґрунтованих комерційних засадах.

9. Ціна котирування або ціни повинні бути такими, щоб гарантувати, що, системні інтерналізатори виконують свої зобов'язання відповідно до Статті 27 Директиви 2014/65/EU, у разі необхідності, та повинна відображати переважаючі ринкові умови  по відношенню до цін, за якими укладені угоди для тих же або аналогічних фінансових інструментів у місці здійснення торгівлі.

Тим не менш, в обґрунтованих випадках, вони можуть виконувати зазначені замовлення за найкращою ціною, за умови, що ціна знаходиться в оприлюдненому діапазоні, близькому до ринкових умов.

10. На системних інтерналізаторів не повинні поширюватись положення даної Статті у випадках, коли вони укладають угоди в розмірах вище розміру, характерного для фінансового інструменту, визначеного відповідно до Статті 9 (5) (d).
Стаття 19

Здійснення моніторингу ESMA

1. Компетентні органи влади і ЕSМА повинні здійснювати моніторинг застосування Статті 18 щодо розмірів, при яких котирування, що є доступними клієнтам інвестиційної компанії та іншим учасникам ринку по відношенню до іншої торгової діяльності компанії, і ступінь, в якій котирування відображають переважаючі ринкові умови у відношенні угод з одними і тими ж або аналогічними фінансовими інструментами у місці здійснення торгівлі. До 3 січня 2019 року, ЕSМА повинен представити доповідь Комісії про застосування Статті 18. У разі істотного рівня котирування та торговельної діяльності, який є вищим за граничну величину, зазначену у Статті 18 (6) або поза межами переважаючих ринкових умов, ЕSМА повинен представити звіт Комісії до настання зазначеної дати.

2. Комісія повинна прийняти делеговані акти відповідно до Статті 50 із зазначенням розмірів, зазначених у Статті 18 (6), при яких компанія заключає угоди з будь-яким іншим клієнтом, якому доступне котирування. Конкретна величина для фінансового інструменту визначається відповідно до критеріїв, визначених у Статті 9 (5) (d).

3. Комісія повинна прийняти делеговані акти відповідно до положень Статті 50 із визначенням сутності обґрунтованої комерційної основи з метою оприлюднення  котирувань, як зазначено у Статті 18 (8).

Стаття 20

Розкриття інформації після проведення торгів інвестиційними компаніями, включаючи системних інтерналізаторів, про акції, депозитарні розписки, БІФ, сертифікати та інші аналогічні фінансові інструменти

1. Інвестиційні компанії, які у власних інтересах або від імені клієнтів  укладають угоди з акціями, депозитарними розписками, БІФ, сертифікатами та іншими аналогічними фінансовими інструментами, що обертаються у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати обсяг та ціну, зазначених угод та час укладання зазначених угод. Зазначена інформація повинна бути оприлюднена із використанням ЗМП.

2. Інформація, оприлюднена відповідно до пункту 1 даної Статті, та строк, протягом якого вона публікується, повинні відповідати вимогам, затвердженим відповідно до положень Статті 6, включаючи нормативні  технічні стандарти, затверджені відповідно до положень Статті 7 (2) (а). У випадках, коли заходи, прийняті відповідно до положень Статті 7, передбачають відстрочення публікації стосовно певних категорій угод з акціями, депозитарними розписками, БІФ, сертифікатами та іншими аналогічними фінансовими інструментами, які обертаються у місці здійснення торгівлі, зазначена можливість повинна також поширюватись на угоди, укладені поза місцем торгівлі.

3. ЕSМА повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів з метою визначення наступного:

(a) ідентифікаторів для різних типів угод, опублікованих в рамках положень даної Статті, розрізняючи ті, які визначені факторами, що переважно пов'язані з оцінкою фінансових інструментів, та ті, які визначені іншими факторами;

(b) застосування зобов'язання відповідно до пункту 1 до угод, пов'язаних з використанням зазначених фінансових інструментів в якості застави, позики або для інших цілей, у випадках, коли обмін фінансових інструментів визначається іншими факторами ніж поточна ринкова вартість фінансового інструменту;

(c) Сторона угоди, яка повинна оприлюднити угоду, відповідно до пункту 1, якщо обидві сторони угоди є інвестиційними компаніями.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 21

Розкриття інформації після проведення торгів інвестиційними компаніями, включаючи  системних інтерналізаторів, стосовно облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів

1. Інвестиційні компанії, які у власних інтересах або від імені клієнтів, укладають угоди щодо облігацій, структурованих фінансових продуктів, квот на викиди та деривативів, що обертаються у місці здійснення торгівлі, повинні оприлюднювати обсяг та ціну зазначених угод та час укладання зазначених угод. Зазначена інформація повинна бути оприлюднена із використанням ЗМП.

2. Кожна окрема угода повинна бути оприлюднена один раз із використанням окремого ЗМП.

3. Інформація, яка опубліковується відповідно до вимог пункту 1, та строк, впродовж якого вона публікується повинні відповідати вимогам, прийнятим відповідно до положень Статті 10, включаючи нормативні технічні стандарти, прийняті відповідно до положень Статті 11 (4) (а) і (b).

4. Компетентні органи влади повинні мати можливість дозволяти інвестиційним компаніям здійснювати відстрочену публікацію, або можуть попросити публікацію обмеженої детальної  інформації про угоду, або інформації про декілька угод в агрегованій  формі, або їх поєднання, впродовж тривалості періоду відстрочення, або може дозволити упущення публікації обсягу для окремих угод  впродовж  подовженого періоду часу відстрочення, або у випадку непайових фінансових інструментів, які не є суверенним боргом, можуть дозволити публікацію декількох угод в агрегованій формі протягом подовженого періоду часу відстрочення, або у випадку інструментів суверенного боргу можуть дозволити публікацію декількох угод в агрегованій формі на невизначений період часу, та може тимчасово призупинити  зобов'язання, зазначені в пункті 1, на тих же умовах, як це зазначено у Статті 11.

У випадках, коли заходи, прийняті відповідно до положень Статті 11, передбачають відстрочення публікації та публікацію обмеженої детальної інформації, або інформації в агрегованій формі, або їх поєднання, або упущення публікації обсягу для визначених категорій транзакцій з облігаціями, структурованими фінансовими продуктами, квотами на викиди та деривативами, що обертаються у місці здійснення торгівлі, зазначена можливість повинна поширюватись також і на ті угоди, які були укладені поза місцем здійснення торгівлі.

5. ЕSМА повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів у такий спосіб, щоб забезпечити можливість публікувати інформацію, яка вимагається в рамках Статті 64 Директиви 2014/65/EU, з метою уточнення наступного:

(a) ідентифікаторів для різних типів угод, опублікованих в рамках положень даної  Статті, розрізняючи ті, які визначені факторами, що переважно пов'язані з оцінкою фінансових інструментів, та ті, які визначені іншими факторами;

(b) застосування зобов'язання відповідно до пункту 1 до угод, пов'язаних з використанням зазначених фінансових інструментів в якості застави, позики або для інших цілей, у випадках, коли обмін фінансових інструментів визначається іншими факторами ніж поточна ринкова вартість фінансового інструменту;

(c) сторони угоди, яка повинна оприлюднити угоду, відповідно до пункту 1, якщо обидві сторони угоди є інвестиційними компаніями.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 22

Надання інформації для цілей прозорості та здійснення інших розрахунків

1. З метою здійснення розрахунків для визначення вимог щодо прозорості до та після проведення торгів та режимів торгових зобов’язань, встановлених положеннями Статей з 3 по 11, Статей з 14 по 21 та Статті 32, які застосовуються до фінансових інструментів та з метою визначення чи є інвестиційна компанія системним інтерналізатором, компетентні органи влади можуть вимагати надання інформації від:

(a) місць здійснення торгівлі;

(b) ЗМП; та

(c) ПКІ.

2. Місця здійснення торгівлі, ЗМП та ПКІ повинні зберігати всю необхідну інформацію протягом достатнього періоду часу.

3. Компетентні органи  влади повинні передати ЕSМА зазначену  інформацію, оскільки ЕSМА вимагає розробляти звіти, зазначені в Статті 5 (4), (5) і (6).

4. ЕSМА повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів, з метою визначення змісту та частоти запитів інформації та формати та строки, протягом  яких місця здійснення торгівлі, ЗМП та ПКІ повинні надати відповідь на зазначені запити відповідно до пункту 1, тип інформації, яка повинна зберігатись, та мінімальну тривалість строку, впродовж  якого місця здійснення торгівлі, ЗМП та ПКІ повинні зберігати інформацію для того, щоб мати можливість надати відповідь на такі запити відповідно до пункту 2.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у даному пункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 23

Торгові  зобов'язання інвестиційних компаній

1. Інвестиційна компанія повинна забезпечити, щоб торги, які вона здійснює з акціями, допущеними до торгів на регульованому ринку, або які обертаються у місці здійснення торгівлі, повинні здійснюватись на регульованому ринку, БТС або системному інтерналізаторі, або місці здійснення торгівлі третьої країни, яке було визнане еквівалентним  відповідно до положень Статті 25 (4) (а) Директиви 2014/65/EU, у відповідних випадках, за виключенням, якщо їх характеристики визначають, що вони:

(а)  є несистематичними, разовими, нерегулярними та рідкими; або

(b) здійснюються між прийнятними та / або професійними контрагентами та не сприяють процесу визначення ціни.

2. Інвестиційна компанія, яка використовує внутрішню систему узгодження замовлень, яка виконує замовлення клієнтів з акціями, депозитарними розписками, БІФ, сертифікатами та іншими аналогічними фінансовими інструментами на багатосторонній основі, повинна забезпечити, що вона уповноважена як БТС відповідно до положень Директиви 2014/65/EU та відповідає всім необхідним положенням, які відносяться до таких повноважень.

3. ЕSМА повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів, з метою визначення конкретних характеристик зазначених угод з акціями, які не сприяють процесу визначення ціни, зазначеного в пункті 1, беручи до уваги такі випадки, як:

(а) торги з безадресною ліквідністю; або

(b) випадки, в яких обмін таких фінансових інструментів визначається іншими факторами, ніж поточна ринкова вартість фінансового інструмента.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

РОЗДІЛ 4

ЗВІТИ ПРО ТРАНЗАКЦІЇ

Стаття 24

Обов'язок щодо підтримання цілісності ринків

Без шкоди розподілу відповідальності за забезпечення виконання Положень (EU) № 596/2014, компетентні органи влади, діяльність яких координується ESMA, відповідно до положень Статті 31 Регламенту (EU) № 1095/2010 повинні здійснювати моніторинг за діяльністю інвестиційних компаній, з метою забезпечення їх чесної, якісної та професійної діяльності у спосіб, що сприяє цілісності ринку.

Стаття 25

Зобов’язання щодо ведення обліку
1.  Інвестиційні компанії повинні зберігати для  можливості  надання компетентному органу, принаймні протягом п'яти років, відповідні дані, які стосуються усіх замовлень та всіх угод з фінансовими інструментами, укладених ними у власних  інтересах  або від імені клієнта. Для транзакцій, здійснених за дорученням клієнтів, документація має містити всю інформацію та детальну інформацію про особистість клієнта, а також інформацію, яка є необхідною відповідно до положень Директиви 2005/60/EC Європейського парламенту і Ради (
) , ЕSМА може попросити надати доступ до цієї інформації відповідно до процедури і відповідно до умов, визначених у Статті 35 Регламенту (EU) № 1095/2010.  

2. Оператор місця здійснення торгівлі повинен зберігати  для  можливості  надання компетентному органу, принаймні протягом п'яти років, відповідні дані, які стосуються усіх замовлень з фінансовими інструментами, які рекламуються через їх системи. Документація повинна містити відповідні дані, які визначають характеристики замовлення, включаючи ті, які пов’язують замовлення з укладеною угодою (угодами), що виникали внаслідок виконання замовлення, і детальну інформацію, які повинні бути представлені відповідно до положень Статті 26 (1) і (3). ЕSМА повинен виконувати допоміжну та координаційну роль щодо доступу компетентних органів до інформації відповідно до положень даного пункту.

3.   ESMA повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів, що визначають детальну інформацію про відповідні дані про замовлення, які необхідно вести відповідно до пункту 2 даної Статті, які не згадані у Статті 26.

Зазначені проекти нормативних технічних стандартів повинні включати ідентифікаційний код члена або учасника, який передав замовлення, ідентифікаційний код замовлення, дату і час передачі замовлення, характеристики замовлення, включаючи тип замовлення, за можливості величину граничної ціни, термін дії, які-небудь конкретні інструкції по замовленню, детальну інформацію про будь-які зміни, скасування, часткове або повне виконання замовлення, установу або основну потужність.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 26
Зобов’язання щодо звітування про транзакції

1. Інвестиційні компанії, що здійснюють операції з фінансовими інструментами, повинні звітувати повну та точну детальну інформацію про транзакції до компетентних органів влади якомога швидше, і не пізніше, ніж до кінця наступного робочого дня.

Компетентні органи влади, відповідно до Статті 85 Директиви 2014/65/EU, повинні створити необхідні механізми для того, щоб гарантувати, що компетентний орган найбільш значимого ринку з точки зору ліквідності для тих фінансових інструментів також отримує дану інформацію.

Компетентні органи влади повинні надавати ESMA, за запитом, будь-яку інформацію, яка звітується відповідно до даної Статті.

2. Зобов'язання, зазначене в пункті 1 даної Статті, повинно застосовуватись до:

(а) фінансових інструментів, які допущені до торгів або обертаються у місці здійснення торгівлі або на які був здійснений запит на допуск до торгів;

(b) фінансових інструментів, в основі яких лежить фінансовий інструмент, який обертається у місці здійснення торгівлі; і

(с) фінансових інструментів, в основі яких лежить показник або кошик, що складається з фінансових інструментів, які обертаються у місці здійснення торгівлі.
Зобов'язання повинно поширюватись на угоди з фінансовими інструментами, зазначені у пунктах (а) і (с), незалежно від того, чи здійснюються, чи не здійснюються такі угоди у місці здійснення торгівлі.

3. Звіти мають, зокрема, включати детальну інформацію про назви і номери фінансових інструментів, куплених або проданих, кількість, дату і час виконання, ціни по транзакціям, визначення для ідентифікації клієнтів, від імені яких інвестиційна компанія уклала дану угоду, визначення для ідентифікації осіб та комп'ютерних алгоритмів в інвестиційній компанії, яка є відповідальною за прийняття інвестиційного рішення і виконання угоди, визначення для ідентифікації відповідної відмови, за якої були здійснені торги, засіб ідентифікації залучених інвестиційних компаній, і визначення для ідентифікації коротких продажів, як визначено у Статті 2 (1) (b) Регламенту (EU) № 236/2012 щодо будь-яких акцій і суверенного боргу в рамках Статей 12, 13 і 17 даного Регламенту. Для транзакцій, які не виконуються у місці здійснення торгівлі, звіти повинні включати визначення для ідентифікації типів транзакцій, відповідно до заходів, які повинні бути прийняті відповідно до Статті 20 (3) (а) і Статті 21 (5) (а). Для товарних деривативів, звіти повинні зазначати, чи знижує угода ризик об'єктивно вимірним чином відповідно до Статті 57 Директиви 2014/65/EU.
4. Інвестиційні компанії, які передають замовлення, повинні включати в передачу замовлення всю детальну інформацію, як зазначено в пунктах 1 і 3. Замість включення зазначеної детальної інформації при передачі замовлень, інвестиційна компанія може обирати звітувати про передане замовлення, якщо воно виконане, як про угоду, відповідно до вимог пункту 1. У даному випадку звіт інвестиційної компанії про угоду повинен представити, що вона здійснена в рамках порядку передачі.
5. Оператор місця здійснення торгівлі повинен повідомити детальну інформацію про транзакції з фінансовими інструментами, що обертаються на його платформі, які виконані за допомогою його систем компанією, яка не є об’єктом даного Регламенту відповідно до пунктів 1 і 3.

6. У процесі звітування визначення для ідентифікації клієнтів відповідно до вимог пунктів 3 і 4, інвестиційні компанії повинні використовувати ідентифікатор юридичної особи, створений для ідентифікації клієнтів, які є юридичними особами.

ЕSМА повинен розробити до 3 січня 2016 року керівні принципи відповідно до Статті 16 Регламенту (EU) № 1095/2010, щоб забезпечити, що застосування ідентифікаторів юридичних осіб в рамках Союзу відповідає міжнародним стандартам, зокрема тим, які встановлені Радою з фінансової стабільності.

7. Звіти повинні бути підготовлені для компетентного органу влади або безпосередньо самою інвестиційною компанією, ЗМЗ, що функціонує від її імені, або місцем здійснення торгівлі, через систему якого була завершена транзакція, відповідно до пунктів 1, 3 і 9.

Інвестиційні компанії повинні нести відповідальність за повноту, точність і своєчасність подання звітів, які подані в компетентний орган влади.

Шляхом обмеження відповідальності у випадках, коли інвестиційна компанія повідомляє детальну інформацію про транзакції через ЗМЗ, що функціонує від її імені або місця здійснення торгівлі, інвестиційна компанія не несе відповідальності за помилки в повноті, точності або своєчасності подання звітів, що відносяться до ЗМЗ або місця здійснення торгівлі. У тих випадках, і з урахуванням Статті 66 (4) Директиви 2014/65/EU ЗМЗ  або місце здійснення торгівлі несе відповідальність за зазначені помилки.

Інвестиційні компанії повинні тим не менш вживати обґрунтовані заходи для перевірки повноти, точності та своєчасності звітів про транзакції, які були представлені від їх імені.

Держава-член походження повинна вимагати, щоб місце здійснення торгівлі, у процесі підготовки звітів від імені інвестиційної компанії мало ефективні системи забезпечення безпеки, які покликані гарантувати безпеку і підтвердити автентичність засобів передачі інформації, щоб звести до мінімуму ризик пошкодження даних і несанкціонованого доступу і запобігання витоку інформації та збереження конфіденційності даних протягом всього часу. Держава-член походження повинна вимагати, щоб місце здійснення торгівлі підтримувало адекватні ресурси та мало резервні кошти для того, щоб запропонувати і підтримувати надання своїх послуг протягом всього часу.

Система  звірки  (матчінгу)  угод  чи звітування, включаючи торгові репозиторії, зареєстровані або визнані відповідно до Розділу VI Положення (ЄС) № 648/2012, можуть бути затверджені компетентним органом як ЗМЗ для передання звітів про транзакції до компетентних органів влади відповідно до пунктів 1, 3 і 9.

У випадках, коли звіти про транзакції були передані у торгові репозиторії  відповідно до Статті 9 Регламенту (EU) № 648/2012, який затверджений в якості ЗМЗ, і у  випадках, що зазначені звіти містять детальну інформацію, яка вимагається відповідно до пунктів 1, 3 і 9, та передаються до компетентного органа влади торговим репозиторієм в рамках строків, визначених у пункті 1, зобов'язання інвестиційної компанії, визначені в пункті 1, повинні вважатися виконаними.

У випадках, коли є помилки або упущення у звітах про транзакції, ЗМЗ, інвестиційна компанія або місце здійснення торгівлі,  що подає звіт про транзакцію, повинно виправити інформацію і представити виправлений звіт компетентному органу.

8. У випадках, коли відповідно до Статті 35 (8) Директиви 2014/65/EU, звіти, які повинні бути подані за вимогами положень даної Статті, повинні передаватись  компетентному органу влади приймаючої Держави-члена, він повинен передати дану інформацію до компетентних органів влади Держави-члена походження інвестиційної компанії, якщо тільки компетентні органи влади Держави-члена походження не вирішили, що вони не хочуть отримати зазначену інформацію.

9. ЕSМА повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів з метою уточнення:

(а) стандартів та форматів даних для інформації, що підлягає звітуванню відповідно до пунктів 1 і 3, включаючи методи і механізми для звітування про фінансові транзакції і форму і зміст зазначених звітів;

(b) критеріїв визначення відповідного ринку відповідно до пункту 1;

(с) посилань на фінансові інструменти, куплені або продані, кількість, дату і час виконання, ціни по транзакціям, інформацію та детальні відомості про особу клієнта, визначення для ідентифікації клієнтів, від імені яких інвестиційна компанія уклала дану угоду, визначення для ідентифікації осіб та комп'ютерних алгоритмів в інвестиційній компанії, яка є відповідальною за прийняття інвестиційного рішення і виконання угоди, визначення для ідентифікації відповідної відмови, за якої були здійснені торги, засоби ідентифікації залучених інвестиційних компаній, спосіб виконання транзакцій, інформаційні поля, необхідні для обробки та аналізу звітів про транзакції відповідно до пункту 3; і

(d) визначення для ідентифікації коротких продажів акцій і суверенного боргу, як зазначено в пункті 3;

(е) відповідних категорій фінансового інструменту, які повинні звітуватись відповідно до пункту 2;

(f) умов, за яких розробляються, використовуються та підтримуються ідентифікатори юридичних Державами-членами відповідно до пункту 6, і умов, за яких зазначені ідентифікатори юридичних осіб використовуються інвестиційними компаніями, з метою забезпечення відповідно до вимог пунктів 3, 4 і 5 ідентифікації клієнтів у звітах про транзакції, які вони повинні встановити відповідно до пункту 1;

(g) застосування зобов'язань щодо звітування про транзакції стосовно філій інвестиційних компанії;

(h) визначення, що становить транзакцію і виконання транзакції, для цілей даної Статті.

(і) визначення, коли вважається, що інвестиційна компанія передала замовлення для цілей пункту 4.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

10. До 3 січня 2019 року, ЕSМА повинен представити доповідь Комісії про функціонування даної Статті, включаючи її взаємодію з взаємопов’язаними зобов'язаннями щодо звітності відповідно до вимог Регламенту (EU) № 648/2012, і визначаючи, чи дозволяє комплексно зміст і формат звітів про транзакції, які отримали і якими обмінялись компетентні органи влади, здійснювати моніторинг діяльності інвестиційних компаній відповідно до Статті 24 даного Регламенту. Комісія може вжити відповідні заходи, щоб запропонувати внесення будь-яких змін, включаючи забезпечення транзакцій, які будуть передаватись тільки одній системі, призначеної ESMA, замість передачі компетентних органам влади. Комісія повинна надіслати звіт ESMA до Європейського Парламенту і Ради.

Стаття 27

Зобов'язання надавати довідкові дані про фінансовий інструмент

1. Стосовно фінансових інструментів, допущених до торгів на регульованих ринках, або, які обертаються у БТС або OTС, місця здійснення торгівлі повинні надати компетентним органам влади ідентифікаційні довідкові дані для цілей звітування про транзакції у рамках Статті 26.

Стосовно інших фінансових інструментів, зазначених у Статті 26 (2), які обертаються у його системі, кожний системний інтерналізатор повинен надавати його компетентному органу влади довідкові данні, що відносяться до тих фінансових інструментів.

Ідентифікаційні довідкові дані повинні бути готові для подання до компетентного органу влади в електронному та стандартизованому форматі до початку торгів фінансовим інструментом, до якого відносяться дані. Довідкові дані про фінансові інструменти повинні бути оновлені кожний раз, коли є зміни в даних по відношенню до фінансового інструменту. Дані повідомлення повинні бути передані компетентними органами влади без зволікання ESMA, який негайно їх публікує на своєму сайті. ESMA повинен дати доступ компетентним органам влади до зазначених довідкових даних.

2.   Для того, щоб  дозволити компетентним органам влади здійснювати моніторинг відповідно до Статті 26 діяльності інвестиційних компаній, щоб гарантувати, що вони діють чесно, справедливо і професійно і в порядку, який сприяє цілісності ринку, ESMA і компетентні органи повинні створити необхідні механізми для того, щоб гарантувати, що:

	(a)
	ESMA і компетентні органи влади ефективно отримують довідкові дані про фінансовий інструмент відповідно до пункту 1;


	(b)
	якість даних отриманих таким чином відповідає цілі звітування про транзакції відповідно до Статті 26;


	(c)
	довідкові дані про фінансовий інструмент, отримані відповідно до пункту 1,  ефективно обмінюються  між відповідними компетентними органами влади.


3.   ESMA повинен розробити проекти  нормативно-технічних стандартів з метою визначення:

	(a)
	стандарти і формати даних для довідкових даних про фінансовий інструмент відповідно до пункту 1, включаючи методи і механізми для подачі даних і будь-які оновлення в них компетентним органам, і передачі їх ESMA відповідно до пункту 1, а також форму, і зміст зазначених даних;


	(b)
	технічні заходи, які необхідні у зв'язку з механізмами, які будуть застосовані ESMA і компетентними органами відповідно до пункту 2.


ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

РОЗДІЛ V

ДЕРИВАТИВИ

Стаття 28

Зобов'язання щодо здійснення торгівлі на регульованих ринках, БТС або OTС

1. Фінансові контрагенти, як визначено в Статті 2 (8) Регламенту (EU) №648/2012,  і нефінансові  контрагенти, що відповідають умовам, зазначеним у Статті 10 (1) (b),  повинні укладати угоди, які не є внутрішньогруповими угодами, як це визначено у Статті 3 даного Регламенту, та не належать до угод, які охоплені перехідними положеннями Статті 89 даного Регламенту з іншими такими фінансовими контрагентами або іншими аналогічними нефінансовими контрагентами, що відповідають умовам, зазначеним у Статті 10 (1) (b) Регламенту (EU) № 648/2012, з деривативами, що відносяться до класу деривативів, який був визнаний об'єктом торговельного зобов'язання відповідно до процедури, викладеної в Статті 32, і внесений в реєстр, зазначений в Статті 34 тільки на:

	(a) регульованих ринках;


	(b) БТС;


	(c) OTС; або


	(d)
	місцях здійснення торгівлі третьої країни за умови, що Комісія прийняла рішення відповідно до пункту 4, і за умови, що третя країна забезпечує ефективну еквівалентну систему для визнання місць здійснення торгівлі, уповноважених відповідно до положень Директиви 2014/65/EU з метою забезпечення допуску до торгівлі або здійснювати торгівлю деривативами, які визнані предметом торгового зобов’язання в цій третій країні на невиключній основі.


2. Торгове зобов'язання повинне поширюватись також і на контрагентів, зазначених у пункті 1, які вступають у транзакції з деривативами, які відносяться до класу деривативів, які  були визнані предметом торгового зобов'язання з фінансовими установами третьої країни або іншими суб'єктами третьої країни, які були би предметом зобов'язання щодо клірингу, якщо б вони були створені в Союзі. Торгове зобов'язання повинне поширюватись також і на суб’єктів третьої країни, які підпадають під зобов'язання щодо клірингу, якщо вони були створені в Союзі, які вступають в транзакції з деривативами, які відносяться до класу деривативів, які були визнані предметом торгового  зобов'язання, за умови, що контракт має прямий, значний і передбачуваний вплив у Союзі або у випадках, коли зазначене зобов'язання є необхідним або доцільним для запобігання ухиленню від будь-якого положення даного Регламенту.

ESMA повинен регулярно здійснювати моніторинг діяльності з деривативами, що не були визнані предметом торгового зобов'язання, як описано в пункті 1, з метою виявлення випадків, коли конкретний клас контрактів може становити системний ризик і з метою попередження регуляторного арбітражу між транзакціями з деривативами, що підлягають торговому зобов'язанню, і транзакціями з деривативами, які не підлягають торговому зобов'язанню.

3. Деривативи, які визнані предметом торгового зобов'язання відповідно до пункту 1, можуть бути допущеними до торгів на регульованому ринку або до торгівлі у будь-якому місці здійснення торгівлі, як зазначено в пункті 1, на невиключній і недискримінаційній основі.

4. Комісія може, відповідно до процедури розгляду, зазначеної в статті 51 (2) прийняти рішення, що визначають, що правова і наглядова структура третьої країни гарантує, що місце здійснення торгівлі, уповноважене в цій третій країні, відповідає юридично обов’язковим вимогам, які еквівалентні вимогам для місць здійснення торгівлі, зазначених у пункті 1 (а), (b) або (c) даної Статті, які випливають з  даного Регламенту, Директиви 2014/65/EU, та Регламенту (ЄС) № 596/2014, і які підлягають ефективному нагляду і правозастосуванню в цій третій країні.

Зазначені рішення мають стати основою єдиної мети визначення прийнятності в якості місця здійснення торгівлі для деривативів, на які поширюється торгове зобов'язання.

Вважається, що правова і наглядова структура третьої країни має еквівалентний ефект у випадках, коли зазначена структура відповідає всім наступним умовам:

	(a)
	на місце здійснення торгівлі в цій третій країні поширюються уповноваженню та ефективному нагляду і правозастосуванню на постійній основі;


	(b)
	місця здійснення торгівлі, які мають чіткі і прозорі правила, що стосується допуску фінансових інструментів до таких торгів, щоб фінансові інструменти могли би обертатись у справедливий, упорядкований та ефективний спосіб та можуть вільно обертатись;


	(c)
	на емітентів фінансових інструментів поширюються періодичні і постійні вимоги щодо інформації, які забезпечують високий рівень захисту інвесторів;


	(d)
	структура забезпечує прозорість ринку і цілісність через правила, що стосуються зловживань на ринку у вигляді інсайдерських угод і маніпулювання ринком;


Рішення Комісії відповідно до цього пункту може бути обмежене до категорії або категорій місць здійснення торгівлі. У цьому випадку, місце здійснення торгівлі третьої країни включається тільки в пункт 1 (d), якщо воно потрапляє в категорію, яка підпадає під рішення Комісії.

5. З метою забезпечення послідовного застосування даної Статті,  ESMA повинен розробити проекти нормативно-технічних стандартів з метою визначення типів контрактів, зазначених у пункті 2, які мають прямий, значний і передбачуваний вплив у Союзі, і випадків, в яких торгове зобов'язання необхідне або доцільне для запобігання ухиленню від будь-якого положення цього Регламенту.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

У випадках, коли можливо і доречно, нормативно-технічні стандарти, зазначені в цьому пункті, повинні бути ідентичні тим, які прийняті відповідно до положень Статті 4 (4) Регламенту (EU) № 648/2012.

Стаття 29

Зобов'язання  щодо клірингу для деривативів, які обертаються на регульованих ринках, і визначення строків для прийняття для клірингу
1. Оператор регульованого ринку повинен забезпечувати, що кліринг всіх транзакцій з деривативами, які укладаються на даному регульованому ринку, здійснюється ЦКА.

2. ЦКА, місця здійснення торгівлі та інвестиційні компанії, які функціонують в якості учасників клірингу відповідно до Статті 2 (14) Регламенту (EU) № 648/2012, повинні мати ефективні системи, процедури і механізми щодо здійснення клірингу деривативів до того, щоб гарантувати, що транзакції з деривативами, кліринг яких був здійснений, представлені і прийняті для здійснення клірингу так швидко, як це технологічно можливо з використанням автоматизованих систем.

У даному пункті, «деривативи, кліринг яких був здійснений» означають:
	(a)
	всі деривативи, кліринг яких необхідно здійснити відповідно до зобов'язання щодо клірингу відповідно до пункту 1 даної Статті, або відповідно до зобов'язання щодо клірингу відповідно до Статті 4 Регламенту (EU) № 648/2012;


	(b)
	всі деривативи, здійснити кліринг яких іншим способом погоджено з відповідними сторонами.


3. ESMA повинен розробити проекти нормативно-технічних стандартів з метою визначення мінімальних вимог до систем, процедур і механізмів, включаючи визначення строків прийняття, відповідно до положень даної Статті, беручи до уваги необхідність забезпечення належного управління операційними або іншими ризиками.

ESMA повинен  мати  постійне повноваження з розроблення подальших нормативно-технічних стандартів для оновлення діючих стандартів, якщо він вважає, що це є необхідним в процесі розвитку стандартів промисловості.

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 30

Непрямі механізми клірингу

1. Непрямі механізми клірингу для біржових деривативів є дозволеними за умови, що зазначені механізми не збільшують ризик контрагента і гарантують, що активи і позиції контрагента користувалися захистом з ефектом, еквівалентним захисту, зазначеному в Статтях 39 та 48 Регламенту (EU) № 648/2012.

2.   ESMA повинен розробити проекти нормативно-технічних стандартів з метою визначення видів непрямих механізмів надання клірингових послуг, у випадках їх створення, що відповідають умовам, зазначеним у пункті 1, забезпечуючи узгодженість із положеннями, визначеними для позабіржових деривативів відповідно до Глави II Делегованого Регламенту Комісії (EU) № 149/2013 (
).

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у даному пункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 31

Зменшення обсягів портфелів

1. При здійсненні зменшення обсягів портфелів, на інвестиційні компанії та операторів ринку не поширюється зобов'язання щодо найкращого виконання в Статті 27 в Директиви 2014/65/EU , зобов'язання щодо прозорості в Статтях 8, 10, 18 і 21 даного Регламенту, і зобов'язання у Статті 1 (6) Директиви 2014/65/EU. На припинення або заміну складових деривативів у процесі здійснення зменшення обсягів портфеля не поширюються положення Статті 28 даного Регламенту.

2. Інвестиційні компанії та оператори ринку, що здійснюють зменшення обсягів портфеля, повинні оприлюднити через ЗМП обсяги транзакцій, які включаються у зменшення обсягів портфеля, і час, коли вони були укладені в межах строків, зазначених у Статті 10.

3. Інвестиційні компанії та оператори ринку, що здійснюють зменшення обсягів портфеля повинні зберігати повний і точний облік всіх здійснених зменшень обсягів портфеля, які вони організують або в яких вони беруть участь. Зазначені записи повинні бути доступні негайно відповідному компетентному органу або ESMA за запитом.

4. Комісія може прийняти за допомогою делегованих актів відповідно до Статті 50 заходи, що визначають наступне:

(а) елементи зменшення обсягів портфеля,

(b) інформацію, яка  буде опублікована відповідно до пункту 2, таким чином, щоб використовувати якомога більше будь-які існуючі вимоги до ведення обліку, звітності або публікації.

Стаття 32

Процедура торгового зобов'язання

1. ЕSМА повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів з метою визначення  наступного: 
(а) який клас деривативів, визнаних як предмет зобов'язання щодо клірингу відповідно до Статті 5 (2) і (4) Регламенту (EU) № 648/2012, або яка відповідна підмножина їх буде обертатись у місцях, на які посилається Стаття 28 (1) даного Регламенту;

(b) дату або дати, з якої торгове зобов'язання набуває чинності, включаючи поетапне запровадження, і категорії контрагентів, до яких застосовується зобов'язання у випадках, в яких зазначене запровадження і такі категорії контрагентів були передбачені нормативними технічними стандартами відповідно до Статті 5 (2) (b) Регламенту (EU) № 648/2012.

ЕSМА повинен представити зазначені проекти нормативних технічних стандартів Комісії протягом шести місяців після прийняття нормативних технічних стандартів відповідно до Статті 5 (2) Регламенту (EU) № 648/2012 Комісією.

Перед поданням проектів нормативних технічних стандартів Комісії для прийняття, ЕSМА повинен провести консультації з громадськістю і, у відповідних випадках, може консультуватися з компетентними органами влади третьої країни.

Комісії надаються повноваження прийняти нормативні технічні стандарти, зазначені у першому абзаці, згідно зі Статтями з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

2. Для того, щоб торгові зобов'язання набули чинності:

(а) клас деривативів відповідно до пункту 1 (а) або відповідна підмножина їх повинні бути допущені до торгів або обертатись щонайменше, на одному місці здійснення торгівлі, як зазначено у Статті 28 (1), і

(b) має бути достатній  інтерес до купівлі та продажу третіх сторін в класі похідних деривативів або їх відповідної підмножини таким чином, що такий клас деривативів вважається достатньо ліквідним, щоб обертатись тільки у місцях здійснення торгівлі, зазначених у Статті 28 (1).

3.   У процесі розроблення проектів нормативних технічних стандартів, зазначених у пункті 1, ESMA повинен розглядати клас деривативів або відповідну його підмножину, як достатньо ліквідні відповідно до наступних критеріїв:

(а) середньої частоти і розміру торгів за відповідності сукупності ринкових умов, з урахуванням характеру і життєвого циклу продукції в рамках класу деривативів;

(b) кількісті і типу активних учасників ринку, включаючи співвідношення учасників ринку до продукції / контрактів, по яких ведуться торги на даному товарному ринку;

(с) середнього розміру спредів.

У процесі розроблення зазначених проектів нормативних технічних стандартів, ESMA повинен брати до уваги очікуваний вплив, який торгове зобов'язання може здійснити на ліквідність класу деривативів або відповідної його підгрупи та комерційну діяльність кінцевих користувачів, які не є фінансовими установами.

ESMA повинен визначити, чи є клас деривативів або відповідна його підгрупа тільки достатньо ліквідною в транзакціях нижче певного розміру.

4. ESMA за своєю власною ініціативою, відповідно до критерія, зазначеного у пункті 2, і після проведення відкритих консультацій, повинен точно визначити та повідомити  Комісії про класи деривативів або окремі контракти на деривативи, на які повинно поширюватись зобов'язання щодо торгівлі в місцях здійснення торгівлі, зазначених у Статті 28 (1), але для яких жодний ЦКА ще не отримав повноваження відповідно до Статті 14 або 15 Регламенту (EU) № 648/2012, або не допущених до торгів або, які обертаються у місці здійснення торгівлі, зазначеного в Статті 28 (1).

Після повідомлення ESMA, зазначеного у першому абзаці, Комісія публікує оголошення про конкурс на розробку пропозицій щодо торгівлі зазначених деривативів у місцях, зазначених у Статті 28 (1).

5. ESMA відповідно до пункту 1 повинен представити Комісії проекти нормативних технічних стандартів для внесення змін, призупинення або скасування існуючих нормативних технічних стандартів кожний раз, коли є істотні зміни в критерії, зазначеному в пункті 2. Перед виконанням зазначених дій, ESMA може, у доречних випадках, консультуватися з компетентними органами третіх країн.

Комісії надаються повноваження щодо прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених в даному пункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

6. ESMA повинен розробити проекти нормативних технічних стандартів з метою визначення критеріїв, зазначених у пункті 2 (b).

ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 33

Механізм уникнення правил, що дублюють одне одного або суперечать одне одному

1.   ESMA повинен надавати допомогу Комісії у проведенні моніторингу та підготовці звітів до Європейського Парламенту і Ради щодо застосування на міжнародному рівні принципів, викладених у Статтях 28 та 29, зокрема стосовно тих вимог до учасників ринку, які можуть дублювати одне одного або суперечити одне одному, на основі чого Комісія рекомендує можливі заходи.

2.   Комісія може приймати виконавчі акти, в яких проголошується, що юридичні, наглядові та правозастосовні механізми третьої країни:

	(a)
	еквівалентні вимогам, викладеним у Статтях 28 та 29;


	(b)
	забезпечують захист професійної таємниці, еквівалентний передбаченому даним Регламентом;


	(c)
	ефективно застосовуються, зокрема у судовому порядку, у справедливий та невикривлюючий спосіб, з тим, щоб забезпечити ефективний нагляд і правозастосування у такій третій країні.


Зазначені виконавчі акти приймаються відповідно до процедури розгляду, передбаченої у Статті 51.

3.   Виконавчий акт щодо еквівалентності, зазначений у пункті 2, повинен передбачати, що контрагенти, які укладають угоду згідно з даним Регламентом, повинні вважатися такими, що виконали зобов’язання, наведені у Статтях 28 та 29, якщо принаймні один із цих контрагентів створений у вищезгаданій третій країні, та всі контрагенти відповідають зазначеним правовим, регулюючим і правоохоронним механізмам відповідної третьої країни.
4.   Комісія у співробітництві з ESMA повинна здійснювати моніторинг ефективності виконання третіми країнами, у відношенні яких прийнято виконавчий акт щодо еквівалентності, вимог, еквівалентних вимогам, викладеним у Статтях 28 та 29, і регулярно, як мінімум щорічно, повідомляє результати Європейському Парламентові та Раді. 
Якщо у звіті відзначено недостатнє або неналежне застосування еквівалентних вимог органами влади третьої країни, то Комісія протягом 30 календарних днів з дня представлення звіту може відкликати рішення про визнання еквівалентності правової структури відповідної третьої країни. Якщо виконавчий акт щодо еквівалентності скасовано, то на транзакції контрагентів повинні автоматично знову поширюватись всі вимоги, викладені у Статтях 28 та 29 даного Регламенту.

Стаття 34

Реєстрація деривативів, на які поширюється торгове зобов'язання

ESMA повинен публікувати і підтримувати на своєму сайті реєстр, який вичерпним і недвозначним способом точно визначає деривативи, на які поширюється зобов'язання обертатись у місцях здійснення торгівлі, зазначених у Статті 28 (1), та місцях, в яких  вони допущені до торгів або торгуються, і дати, з якої зобов'язання набирає чинність.

РОЗДІЛ VI

НЕДИСКРИМІНАЦІЙНИЙ ДОСТУП ДО КЛІРИНГУ ДЛЯ ФІНАНСОВИХ ІНСТРУМЕНТІВ

Стаття 35

Недискримінаційний доступ до ЦКА

1. Без шкоди для Статті 7 Регламенту (EU) № 648/2012  ЦКА повинен прийняти до клірингу фінансові інструменти на недискримінаційній і прозорій основі, включаючи вимоги щодо заставного забезпечення і платежі, пов'язані з доступом, незалежно від того, у якому місці здійснення торгівлі виконується транзакція. Це, зокрема, повинно гарантувати, що місце здійснення торгівлі має право на недискримінаційне ставлення до контрактів, що обертаються у даному місці здійснення торгівлі з точки зору:

	(a)


	вимог до застави і взаємозаліку економічно еквівалентних контрактів, в яких включення таких контрактів в розпродаж та інші процедури взаємозаліку ЦКА на основі відповідного законодавства про неспроможність, не буде загрожувати ефективному і впорядкованому функціонуванню, юридичній чинності або можливості примусового виконання таких процедур; і


	(b)
	крос-маржування з корельованими контрактами, кліринг яких був здійснений тим же  ЦКА в рамках моделі ризику, що відповідає Статті 41 Регламенту (EU) № 648/2012.


ЦКА може вимагати, щоб місце здійснення торгівлі дотримувалось експлуатаційних і технічних вимог, встановлених ЦКА, включаючи вимоги щодо управління ризиками. Вимога в даному пункті не повинно поширюватись на будь-який контракт на деривативи, на який вже поширюються зобов'язання щодо доступу відповідно до Статті 7 Регламенту (EU) № 648/2012.

ЦКА не пов'язаний з даною Статтею, якщо він пов'язаний тісними зв'язками з місцем здійснення торгівлі, яке надало повідомлення відповідно до Статті 36 (5).

2. Запит щодо доступу до ЦКА місця здійснення торгівлі повинен бути офіційно представлений ЦКА, його відповідному компетентному органу і компетентному органу місця здійснення торгівлі. Запит повинен точно визначати, до яких типів фінансових інструментів потрібний доступ.

	3. ЦКА повинно надати письмову відповідь  місцю здійснення торгівлі протягом трьох місяців у разі оборотних цінних паперів та інструментів фінансового ринку, і протягом шести місяців у разі біржових деривативів, що дозволяють доступ, за умови, що відповідний  компетентний орган надав доступ відповідно до пункту 4, або відмовив в доступі. ЦКА може відмовити в запиті про доступ тільки при умовах, зазначених у пункті 6 (а). Якщо ЦКА відмовляє в доступі, то він повинен обґрунтувати повні причини у своїй відповіді та проінформувати його компетентний орган у письмовій формі про прийняте рішення. У випадках, коли  місце здійснення торгівлі створено в іншій Державі-члені, ніж ЦКА, ЦКА також повинен надати таке повідомлення і обґрунтування компетентному органу місця здійснення торгівлі. ЦКА повинен надати можливість доступу протягом трьох місяців після надання позитивної відповіді на запит про доступ.
	 


4. Компетентний орган ЦКА або місця здійснення торгівлі повинен надавати доступ місцю здійснення торгівлі до ЦКА тільки у випадках, коли такий доступ:

(а) не вимагає угоди про сумісність, у разі деривативів, які не є позабіржовими  деривативами відповідно до Статті 2 (7) Регламенту (EU) № 648/2012; або

(b) не загрожує ефективному і впорядкованому функціонуванню ринків, зокрема, через фрагментацію ліквідності, або негативно не буде впливати на системний ризик.

Жодне положення в пункті (а) першого підпункту не повинно запобігати доступу, який надається у випадках, коли вимога, зазначена в пункті 2, вимагає сумісності, і місце здійснення торгівлі та всі ЦКА сторони запропонованої угоди сумісності дали згоду на угоду, і ризики, яким піддається діючий ЦКА, що виникають від внутрішніх позицій ЦКА, надаються в забезпечення третій стороні. У випадках, коли необхідність угоди сумісності є причиною або однією з причин для відмови запиту, місце здійснення торгівлі надасть консультації ЦКА і повідомить ESMA, які інші ЦКА мають доступ до місця здійснення торгівлі, і ESMA повинен опублікувати зазначену інформацію таким чином, щоб інвестиційні компанії могли вибрати реалізацію своїх прав відповідно до Статті 37 Директиви 2014/65/EU стосовно цих ЦКА з метою здійснення сприяння альтернативним механізмам доступу.

Якщо компетентний орган відмовляє у доступі він повинен надати рішення протягом двох місяців після отримання запиту, зазначеного в пункті 2, та обґрунтувати повні причини іншим компетентним органам, ЦКА і місцям здійснення торгівлі, включаючи докази, на яких ґрунтується рішення.

5. Стосовно оборотних цінних паперів та інструментів фінансового ринку, ЦКА, який був нещодавно створений і затверджений в якості ЦКА, як це визначено в Статті 2 (1) Регламенту (EU) № 648/2012 з метою здійснення клірингу відповідно до Статті 17 Регламенту (EU) № 648/2012 або визнаним відповідно до Статті 25 Регламенту (EU) № 648/2012 або уповноваженим відповідно до вже існуючого національного режиму надання повноважень на термін менше трьох років на 2 липня 2014 року може, до 3 січня 2017 року, подати заяву до його компетентного  органу щодо надання дозволу для того, щоб скористатися перехідними механізмами.  Компетентний орган може прийняти рішення, що дана Стаття не застосовується до ЦКА стосовно оборотних цінних паперів та інструментів фінансового ринку, протягом перехідного періоду до 3 липня 2019 року.

У випадках, коли такий перехідний період є затвердженим, ЦКА не може скористатись  правом доступу відповідно до Статті 36 або даної Статті стосовно оборотних цінних паперів та інструментів фінансового ринку протягом тривалості дії даного перехідного механізму. Компетентний орган повинен повідомити членів колегії компетентних органів для ЦКА і ESMA про час затвердження перехідного періоду. ESMA повинен опублікувати список всіх повідомлень, які він отримує.

У випадках, коли ЦКА, який був затверджений для перехідних домовленостей в рамках даного пункту, пов'язаний тісними зв'язками з одним або більше місцями здійснення торгівлі, зазначені місця здійснення торгівлі не повинні скористатись правом доступу відповідно до Статті 36 або даної Статті стосовно оборотних цінних паперів та інструментів фінансового ринку протягом усього терміну дій перехідних домовленостей.

ЦКА, який уповноважений протягом трирічного періоду до набрання чинності, але сформований в результаті злиття або придбання, включаючи принаймні одного ЦКА, який є уповноваженим до цього періоду, не повинно бути дозволено подавати заяву на використання перехідних механізмів в рамках цього пункту.

6.   ESMA повинен розробляти проекти нормативних технічних стандартів з метою визначення:

	(a) конкретних умов, при яких в запиті щодо доступу може бути відмовлено ЦКА, включаючи прогнозований обсяг транзакцій, кількість та тип користувачів, механізми для управління операційним ризиком і складність або інші чинники, що створюють значні невиправдані ризики;
	


	(b)
	умов, за яких доступ повинен бути дозволений ЦКА, включаючи конфіденційність інформації, наданої стосовно фінансових інструментів на етапі розвитку, недискримінаційну і прозору основу відносно клірингових зборів, вимоги щодо заставного забезпечення та операційних вимог відносно маржі; 


	(c)
	умов, за яких надання доступу буде загрожувати ефективному і впорядкованому функціонуванню ринків чи негативно позначилось би на системному ризику;


	(d)
	процедури надсилання повідомлення відповідно до пункту 5;


	(e)
	умов для недискримінаційного ставлення щодо того, як контракти, що обертаються у даному місці здійснення торгівлі, розглядаються з точки зору вимог щодо заставного забезпечення та взаємного заліку економічно еквівалентних договорів і крос-маржування з корельованими контрактами, кліринг яких здійснений одним і тим же ЦКА.


ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 36

Недискримінаційний доступ до місця здійснення торгівлі

1. Без шкоди для положень Статті 8 Регламенту (EU) № 648/2012, місце здійснення торгівлі повинно надавати торговельні потоки на прозорих і недискримінаційних умовах, включаючи стосовно платежів для отримання доступу, будь-якому ЦКА, який уповноважений та визнаний Регламентом (EU) № 648/2012, який готовий здійснювати кліринг транзакцій з фінансовими інструментами, які укладаються у даному місці здійснення торгівлі. Зазначена вимога не застосовується до будь-якого контракту на деривативи, на який вже поширюються зобов'язання щодо доступу відповідно до положень Статті 8 Регламенту (EU) № 648/2012.

На місце здійснення торгівлі не повинні поширюватись положення даної Статті, якщо воно пов'язано тісними зв'язками з ЦКА, який надав повідомлення, що він користується перехідними механізмами відповідно до Статті 35 (5).

2. Запит на надання доступу до місця здійснення торгівлі ЦКА повинен бути офіційно поданий місцю здійснення торгівлі, його відповідному компетентному органу і компетентним органам ЦКА.

3. Місце здійснення торгівлі повинно надати в письмовій формі відповідь ЦКА протягом трьох місяців у разі оборотних цінних паперів та інструментів фінансового ринку, і протягом шести місяців у разі біржових деривативів, або надання дозволу в доступі, за умови, що відповідний  компетентний орган надав доступ відповідно до пункту 4, або відмову в доступі. Місце здійснення торгівлі може відмовити в доступі тільки на умовах, зазначених у пункті 6 (а). За умови відмовлення у доступі, місце здійснення торгівлі повинно надати повні причини у своїй відповіді та проінформувати його компетентний орган у письмовій формі про прийняте рішення. У випадках, коли  ЦКА створюється в іншій Державі-члені, ніж місце здійснення торгівлі, місце здійснення торгівлі повинно також надати таке повідомлення і обґрунтування в компетентний орган ЦКА. Місце здійснення торгівлі має надати доступ протягом трьох місяців після надання позитивної відповіді на запит щодо доступу.

4. Компетентний орган місця здійснення торгівлі або ЦКА повинен  надати доступ ЦКА до місця здійснення торгівлі тільки у випадках, коли такий доступ:

(а) не вимагає угоди про сумісність, у разі деривативів, які не є позабіржовими  деривативами відповідно до Статті 2 (7) Регламенту (EU) № 648/2012; або

(b) не загрожує ефективному і впорядкованому функціонуванню ринків, зокрема, через фрагментацію ліквідності, а місце здійснення торгівлі запровадило адекватні механізми для запобігання такої фрагментації, або негативно не буде впливати на системний ризик.

Жодне положення в пункті (а) першого підпункту не повинно запобігати доступу, який надається у випадках, коли вимога, зазначена в пункті 2, вимагає сумісності, і місце здійснення торгівлі та всі ЦКА сторони запропонованої угоди сумісності дали згоду на угоду, і ризики, яким піддається діючий ЦКА, що виникають від внутрішніх позицій ЦКА, надаються в забезпечення третій стороні. У випадках, коли необхідність угоди сумісності є причиною або однією з причин для відмови запиту, місце здійснення торгівлі надасть консультації ЦКА і повідомить ESMA, які інші ЦКА мають доступ до місця здійснення торгівлі, і ESMA повинен опублікувати зазначену інформацію таким чином, щоб інвестиційні компанії могли вибрати реалізацію своїх прав відповідно до Статті 37 Директиви 2014/65/EU стосовно цих ЦКА з метою здійснення сприяння альтернативним механізмам доступу.

Якщо компетентний орган відмовляє у доступі, він повинен надати рішення протягом двох місяців після отримання запиту, зазначеного в пункті 2, та обґрунтувати повні причини іншим компетентним органам, ЦКА і місцям здійснення торгівлі, включаючи докази, на яких ґрунтується рішення.

5. Стосовно біржових дериватів, місце здійснення торгівлі, яке знаходиться в межах, нижче відповідного порогу в календарний рік, що передує набрання чинності даного Регламенту, може до набрання чинності даного Регламенту, повідомити ESMA і його компетентний орган, що воно не бажає бути пов'язаним зобов’язаннями даної Статті для біржових дериватів, включених до цього порогу, протягом тридцяти місяців від початку застосування даного Регламенту. Місце здійснення торгівлі, яке залишається нижче відповідного порогу щороку або будь-якого наступного тридцяти місячного  терміну, може в кінці періоду, повідомити ESMA і його компетентний орган, що воно бажає продовжувати не бути пов'язаним зобов’язаннями даної Статті впродовж наступних тридцяти місяців. У випадках, коли надається повідомлення,  місце здійснення торгівлі не може скористатись правом доступу відповідно до Статті 35 або Статті для біржових дериватів, які включені у відповідний поріг, для тривалості відмовлення. ESMA повинен опублікувати список всіх повідомлень, які він отримує.

Відповідний поріг для  відмовлення є щорічна умовна сума величиною 1 000 000 млн євро. Умовна сума повинна бути одноразово врахована, і буде включати всі транзакції з біржовими деривативами, укладені відповідно до правил місця здійснення торгівлі.

У випадках, коли місце здійснення торгівлі є частиною групи, яка пов'язана  тісними зв'язками, поріг буде розраховуватись шляхом додавання щорічної умовної суми, яка  торгується у всіх місцях здійснення торгівлі у групі в цілому, що заснована в Союзі.

У випадках, коли місце здійснення торгівлі, яке надіслало повідомлення відповідно до даного пункту, пов'язане тісними зв'язками з одним або більше ЦКА, зазначені ЦКА не повинні скористатись правами доступу відповідно до Статті 35 або даної Статті для біржових дериватів в межах відповідного порогу, впродовж тривалості відмовлення.

6.   ESMA повинен розробляти проекти нормативно-технічних стандартів з метою визначення:

	(a)
	конкретних умов, при яких в запиті щодо доступу може бути відмовлено місцем здійснення торгівлі, включаючи умови на основі прогнозованого обсягу транзакцій, кількості користувачів, механізми для управління операційним ризиком і складність або інші чинники, що створюють значні невиправдані ризики;


	(b)
	умов, за яких доступ повинен бути наданий, включаючи конфіденційність інформації, наданої стосовно фінансових інструментів на етапі розвитку та недискримінаційну і прозору основу відносно клірингових зборів;


	(c)
	умов, за яких надання доступу буде загрожувати ефективному і впорядкованому функціонуванню ринків чи негативно позначилось би на системному ризику;


	(d)
	порядок надсилання повідомлення відповідно до пункту 5, включаючи подальші специфікації стосовно розрахунку умовної суми і способу, яким ESMA може перевірити розрахунок обсягів та затвердити відмовлення.



ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 37

Недискримінаційний доступ і зобов’язання щодо ліцензійних показників

1. Якщо вартість будь-якого фінансового інструменту розраховується за посиланням на показник, людина з правами власності на показник повинна гарантувати, що ЦКА і місцям здійснення торгівлі дозволяється для цілей торгівлі та клірингу, недискримінаційний доступ до:

(а) відповідної ціни і потоків даних та інформації про склад, методологію та ціноутворення цього показника для цілей клірингу і торгівлі; і

(b) ліцензій.

Ліцензія, яка включає доступ до інформації, повинна надаватись на справедливій, обґрунтованій і недискримінаційній основі протягом трьох місяців після здійснення запиту ЦКА або місця здійснення торгівлі. 
Доступ повинен надаватись за обґрунтовану комерційну ціну, беручи до уваги ціну, при якій надається доступ до показника або ліцензуються права інтелектуальної власності на еквівалентних умовах для іншого ЦКА, місця здійснення торгівлі або будь-яких пов'язаних з ними осіб для цілей клірингу і торгівлі. Різні ціни можуть бути встановлені для різних ЦКА, місць здійснення торгівлі або будь-яких пов'язаних з ними осіб, тільки у випадках, в яких це об'єктивно виправдане з урахуванням обґрунтованих комерційних основ, таких як кількість, обсяг або галузі використання, які вимагаються.

2. У випадках, коли новий показник розробляється після 3 січня 2017 року, зобов’язання щодо ліцензування починає діяти не пізніше ніж через 30 місяців після того, як розпочнеться торгівля фінансовим інструментом, що посилається на цей  показник, або фінансовий інструмент був допущений до торгів.  Якщо особа з правами власності на новий показник володіє існуючим контрольним показником, то особа  буде встановлювати, що в порівнянні з будь-яким існуючим контрольним показником  новий контрольний показник відповідає наступним кумулятивним критеріям:

	(a)
	новий показник не є просто копією або адаптацією будь-якого такого існуючого показника і методології, в тому числі основних даних, нового показника істотно відрізняється від будь-якої існуючого показника; і


	(b)
	новий показник не є заміною для будь-якого такого існуючого  показника.


Даний пункт не повинен наносити шкоду для застосування правил конкуренції, зокрема, Статей 101 і 102 Договору про функціонування Європейського Союзу.

3.   Жодний ЦКА, місця здійснення торгівлі або будь-яких пов'язаних з ними осіб не може укласти договір з будь-яким постачальником показника, який би призводив до одного із двох наслідків:

	(a)
	запобігання будь-якого іншого ЦКА або місця здійснення торгівлі від отримання доступу до такої інформації або прав, зазначених у пункті 1; або


	(b)
	запобігання будь-якого іншого ЦКА або місця здійснення торгівлі від отримання доступу до такої ліцензії, як зазначено в пункті 1.


4.   ESMA повинен розробити проекти нормативно-технічних стандартів з метою визначення:

	(a)
	інформації, яка буде доступною через ліцензування в рамках пункту 1 (а) виключно для використання ЦКА або місця здійснення торгівлі;


	(b)
	інших умов, за яких надається доступ, включаючи конфіденційність наданої інформації;


	(c)
	стандартів, які  вказують як може бути доведено, що показник є новим відповідно до пункту 2 (а) і (b).


ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 38

Доступ для ЦКА та місць здійснення торгівлі третьої країни

1. Місце здійснення торгівлі, створене в третій країні, може подати запит щодо надання доступу до ЦКА, заснованому в Союзі, тільки, якщо Комісія прийняла рішення відповідно до Статті 28 (4), що відносяться до цієї третьої країни. ЦКА, створений в третій країні, може подати запит щодо надання доступу до місця здійснення торгівлі в Союзі, за умови що ЦКА визнається відповідно до вимог Статті 25 Регламенту (EU) № 648/2012,  ЦКА і місцям здійснення торгівлі, створеним в третіх країнах, буде дозволятись тільки використовувати права доступу в Статтях 35 і 36 за умови, що Комісія прийняла рішення відповідно до пункту 3, що вважається, що правова і наглядова структура третьої країни забезпечують ефективну еквівалентну систему видачі дозволів ЦКА і місцям здійснення торгівлі, які уповноважені в рамках закордонних режимів доступу до ЦКА та місць здійснення торгівлі, заснованих в цій третій країні.
2. ЦКА і місця здійснення торгівлі, створені в третіх країнах, можуть подати запит тільки на ліцензії та права доступу відповідно до Статті 37 за умови, що Комісія прийняла рішення відповідно до пункту 3 даної Статті, що вважається, що правова і наглядова структура тієї третьої країни забезпечує функціонування ефективної еквівалентної системи, при якій ЦКА і місцям здійснення торгівлі, уповноваженим в іноземних юрисдикціях, дозволяється доступ на справедливій і розумній недискримінаційній основі до:
(а) відповідної ціни, потоків даних і інформації про склад, методологію та ціноутворення показників в цілях здійснення клірингу і торгівлі; і
(b) ліцензій, від осіб, які володіють правами власності на показники, визначені у цій третій країні.
3. Комісія може, відповідно до процедури розгляду, зазначеної у Статті 51, приймати рішення, які визначають, що правова і наглядова структура третьої країни забезпечує, що місце здійснення торгівлі і ЦКА, уповноважені в цій третій країні, дотримуються юридично обов’язкових вимог, які еквівалентні вимогам, викладеним у пункті 2 даної Статті, і які підлягають ефективному нагляду і правозастосуванню в цій третій країні.
Правова і наглядова структура третьої країни вважається еквівалентною за умови, що дана структура відповідає всім наступним вимогам:
	(a)
	на місця здійснення торгівлі в цій третій країні поширюються уповноваження, ефективний нагляд і правозастосування на постійній основі;


	(b)
	вона забезпечує ефективну еквівалентну систему надання ЦКА та місцям здійснення торгівлі,  які уповноважені в рамках іноземних режимів, доступу до ЦКА і місць здійснення торгівлі, створених в цій третій країні;


(с) юридична та наглядова структура цієї третьої країни забезпечує ефективну еквівалентну систему, при якій ЦКА і місцям здійснення торгівлі, уповноваженим в іноземних юрисдикціях, дозволений доступ на справедливій, розумній недискримінаційній основі до:
(і) відповідної ціни, потоків даних і інформації про склад, методологію та ціноутворення показників в цілях здійснення клірингу і торгівлі; і

(іі) ліцензій, від осіб, які володіють правами власності на показники, визначені у цій третій країні.
ГЛАВА VII
НАГЛЯДОВІ ЗАХОДИ У СФЕРІ ПРОДУКОВОЇ ІНТЕРВЕНЦІЇ ТА ПОЗИЦІЙ
РОЗДІЛ 1
Моніторинг продукції і втручання

Стаття 39
Моніторинг ринку
1. Відповідно до Статті 9 (2) Регламенту (EU) № 1095/2010, ESMA повинен контролювати ринок фінансових інструментів, які обертаються на ринку, розподіляються або продаються в Союзі.
2. Відповідно до Статті 9 (2) Регламенту (EU) № 1093/2010, ЕВА повинна здійснювати моніторинг ринку структурованих депозитів, які обертаються на ринку, розподіляються або продаються в Союзі.
 3. Компетентні органи повинні здійснювати моніторинг ринку структурованих депозитів, які обертаються на ринку, розподіляються або продаються в або з їх Держави-члена.
Стаття 40
Повноваження тимчасового втручання ESMA 

1. Відповідно до Статті 9 (5) Регламенту (EU) № 1095/2010, ESMA може, за умови виконання умов, визначених в пунктах 2 і 3, тимчасово забороняти або обмежувати в Союзі:
	(a)
	маркетинг, розповсюдження чи продаж певних фінансових інструментів або фінансових інструментів із певними зазначеними особливостями; або


	(b)
	тип фінансової діяльності або практики.


Заборона або обмеження може застосовуватись в обставинах або бути предметом винятків, зазначених ESMA.

2.   ESMA повинен приймати рішення відповідно до пункту 1 тільки, якщо виконуються всі наступні умови:
	(a)
	запропонований захід викликає значне занепокоєння щодо захисту прав інвестора або загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових або товарних ринків, або стабільності в цілому, або частини фінансової системи в Союзі;


	(b)
	нормативні вимоги, визначені законодавством Союзу, які застосовуються до відповідного фінансового інструмента або діяльності, не спрямовані на усунення загрози;


	(c)
	компетентний орган або компетентні органи влади не вжили заходу стосовно усунення загрози, або дії, які були впроваджені адекватно не усувають загрозу.


Якщо умови, викладені в першому підпункті, виконуються, ESMA може ввести заборону або обмеження, зазначене в пункті 1 в якості запобіжного заходу, перш ніж фінансовий інструмент буде обертатись, розподілений або проданий клієнтам.
3.  При прийнятті заходів відповідно до даної Статті, ESMA повинен гарантувати, що дія:
	(a)
	не має негативний вплив на ефективність функціонування фінансових ринків або на інвесторів, які непропорційні по відношенню до отриманих вигід від реалізації дії;


	(b)
	не створює ризик регуляторного арбітражу, і


	(c)
	була прийнята після проведення консультацій з компетентними державними органами у сфері нагляду, управління і регулювання фізичних ринків сільськогосподарської продукції відповідно до Регламенту (EC) № 1234/2007 у випадках, коли захід відноситься до деривативів сільськогосподарських товарів.


Якщо компетентний орган або компетентні органи влади вжили захід відповідно до положень Статті 42, ESMA може вжити будь-який із заходів, зазначених у пункті 1, без надання висновку, передбаченого в Статті 43.
4. Перш ніж прийняти рішення щодо виконання будь-якого заходу відповідно до даної Статті, ESMA повинен повідомити компетентні органи влади про заходи, які він пропонує.
5. ESMA повинен опублікувати на своєму сайті повідомлення про будь-яке рішення щодо реалізації будь-якого заходу, відповідно до даної Статті. Повідомлення повинно точно визначати детальну інформацію про заборону або обмеження і повинно визначати час  після публікації повідомлення, коли зазначені заходи вступлять  в силу. Заборона або обмеження повинні застосовуватись тільки після набуття чинності рішення.
6.    ESMA повинен переглянути заборону або обмеження, що накладаються відповідно до пункту 1, через відповідний проміжок часу і принаймні кожні три місяці. Якщо заборона або обмеження не будуть оновлені після закінчення зазначеного тримісячного періоду, вони повинні втратити чинність.
7. Дія, прийнята ESMA відповідно до даної Статті, буде мати  переважну силу над будь-яким попереднім заходом, вжитим компетентним органом.
8. Комісія повинна прийняти делеговані акти відповідно до Статті 50, визначаючи, які критерії та фактори повинні бути прийняті до уваги ESMA при визначенні у випадках, коли існує занепокоєння щодо захисту прав інвестора або загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових або товарних ринків, або стабільності в цілому, або частини фінансової системи в Союзі, передбачені в пункті 2 (а).
Зазначені критерії та фактори повинні включати:
(а) ступінь складності фінансового інструменту і відношення до типу клієнта, якому він пропонується і продається;
(b) розмір або умовна вартість емісії фінансових інструментів;
(c) ступінь інноваційності фінансового інструмента, діяльності або практики;
(d) важелі, які забезпечує фінансовий інструмент або практика.

Стаття 41


Повноваження тимчасового втручання ЕВА

1. Відповідно до Статті 9 (5) Регламенту (EU) № 1093/2010, ЕВА може у випадках, коли виконуються умови, зазначені в пунктах 2 і 3, тимчасово забороняти або обмежувати в Союзі:

	(a)
	маркетинг, розповсюдження чи продаж певних структурованих депозитів або структурованих депозитів із певними зазначеними особливостями; або


	(b)
	тип фінансової діяльності або практики.


Заборона або обмеження може застосовуватися в обставинах або у винятках, зазначених ЕВА.

2.   ЕВА повинен приймати рішення відповідно до пункту 1 тільки, якщо виконуються всі наступні умови:
	(a)
	запропонований захід викликає значне занепокоєння щодо захисту прав інвестора або загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових або товарних ринків, або стабільності в цілому, або частини фінансової системи в Союзі;


	(b)
	нормативні вимоги, визначені законодавством Союзу, які застосовуються до відповідного структурованого депозиту або діяльності, не спрямовані на усунення загрози;


	(c)
	компетентний орган або компетентні органи влади не вжили заходу стосовно усунення загрози, або дії, які були впроваджені, адекватно не усувають загрозу.


Якщо умови, викладені в першому підпункті, виконуються, EВA може ввести заборону або обмеження, зазначене в пункті 1 в якості запобіжного заходу, перш ніж структурований депозит  буде обертатись, розповсюджений або проданий клієнтам.
3.  При прийнятті заходів відповідно до даної Статті, EВA повинен гарантувати, що дія:
	(a)
	не має негативний вплив на ефективність функціонування фінансових ринків або на інвесторів, які непропорційні по відношенню до отриманих вигід від реалізації дії; та


	(b)
	не створює ризик регуляторного арбітражу.


Якщо компетентний орган або компетентні органи вжили захід відповідно до положень Статті 42, EВA може вжити будь-який із заходів, зазначених у пункті 1, без надання висновку, передбаченого в Статті 43.
4. Перш ніж прийняти рішення щодо виконання будь-якого заходу відповідно до даної Статті, EВA повинен повідомити компетентні органи про заходи, які він пропонує реалізувати.

5. EВA повинен опублікувати на своєму сайті повідомлення про будь-яке рішення щодо реалізації будь-якого заходу, відповідно до даної Статті. Повідомлення повинно точно визначати детальну інформацію про заборону або обмеження і повинно визначати час після публікації повідомлення, коли зазначені заходи наберуть чинність. Заборона або обмеження повинні застосовуватись тільки після набуття чинності рішення.
6.    EВA повинен переглянути заборону або обмеження, що накладаються відповідно до пункту 1, через відповідний проміжок часу і принаймні кожні три місяці. Якщо заборона або обмеження не будуть оновлені після закінчення зазначеного тримісячного періоду, вони повинні втратити чинність.
7. Дія, прийнята EВA відповідно до даної Статті, буде мати  переважну силу над будь-яким попереднім заходом, вжитим компетентним органом.
8. Комісія повинна прийняти делеговані акти відповідно до Статті 50, визначаючи, які критерії та фактори повинні бути прийняті до уваги EВA при визначенні у випадках, коли існує істотне занепокоєння щодо захисту прав інвестора або загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових або товарних ринків, або стабільності в цілому, або частини фінансової системи в Союзі, передбачені в пункті 2 (а).
Зазначені критерії та фактори повинні включати:
(а) ступінь складності структурованого депозиту і зв’язок із типом клієнта, якому він пропонується і продається;
(b) розмір або умовна вартість емісії структурованих депозитів;
(c) ступінь інноваційності структурованого депозиту, діяльності або практики;
(d) важелі, які забезпечує структурований депозит або практика.

Стаття 42
Продуктова інтервенція, що здійснюється компетентними органами влади
1.   Компетентний орган влади може заборонити або обмежити наступне в Державі-члені:
	(a)
	маркетинг, розповсюдження або продаж певних фінансових інструментів або структурованих депозитів, або фінансових інструментів,  або структурованих депозитів із певними зазначеними особливостями; або


	(b)
	тип фінансової діяльності або практики.


2.   Компетентний орган влади може прийняти заходи, зазначені в пункті 1, якщо він повністю переконаний на обґрунтованих підставах, що:
	(a)
	або

(i)

фінансовий інструмент, структурований депозит або діяльність або практика викликають значне занепокоєння щодо захисту прав інвестора або представляють загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових або товарних ринків, або стабільності в цілому, або частини фінансової системи в рамках принаймні однієї Держави-члена; або
(ii)

дериватив здійснює негативний вплив на механізм ціноутворення в основному ринку; 




	(b)
	Існуючі нормативні вимоги, визначені законодавством Союзу, які застосовуються до відповідного фінансового інструменту, структурованого депозиту або діяльності, або практики, достатньою мірою не спрямовані на усунення ризиків, зазначених в пункті (а), і зазначена проблема не може бути краще вирішена за допомогою удосконалення нагляду або виконання існуючих вимог; 


	(c)
	дія пропорційно враховує природу ідентифікованих ризиків, рівень складності залучених інвесторів або учасників ринку, і прогнозований вплив дії на інвесторів і учасників ринку, які можуть тримати, використовувати або отримувати вигоду від фінансового інструменту, структурованого депозиту або діяльності або практики;


	(d)
	компетентний орган влади належним чином консультував компетентні органи в інших Державах-членах, на які може бути здійснений істотний вплив від реалізації дії;


	(e)
	дія не здійснює дискримінаційний вплив на послуги або діяльність, що здійснюється іншою Державою-членом; та 


	(f)
	він належним чином консультував компетентні державні органи влади у сфері нагляду, управління і регулювання фізичних сільськогосподарських ринків відповідно до Регламенту (ЕС) № 1234/2007 у випадках, коли фінансовий інструмент або діяльність або практика створюють істотну загрозу для впорядкованого функціонування та цілісності фізичного сільськогосподарського ринку.


Якщо умови, викладені в першому підпункті, виконуються, компетентний орган влади може ввести заборону або обмеження, зазначене в пункті 1, в якості запобіжного заходу, перш ніж фінансовий інструмент або структурований депозит  буде реалізований на ринку, розповсюджений або проданий клієнтам.
Заборона або обмеження може застосовуватись в обставинах або у виключних випадках, визначених компетентним органом влади.
3. Компетентний орган влади не повинен встановлювати заборону або обмеження відповідно до даної Статті поки не менше, ніж за один місяць до того, як дія повинна вступити в силу, він повідомив всім іншим компетентним органам влади та ESMA у письмовій формі або із використанням інших засобів, затверджених між органами влади, детальну інформацію щодо:
	(a)
	фінансового інструменту або діяльності, або практики, до якої відноситься запропонована дія;


	(b)
	точного характеру запропонованої заборони або обмеження і орієнтований час її  набуття чинності; і


	(c)
	доказів, на основі яких він прийняв своє рішення, і на основі яких він переконаний, що кожна з умов, зазначених в пункті 2, виконані.


Можливо, ви мали на увазі: Those criteria and factors shall include: (a) the degree of complexity of a structured deposit and the relation to the type of client to whom it is marketed and sold; (by) the size or the notional value of an issuance of structured deposits; (c) the degree of innovation of a structured deposit, an activity or a practice; (d) the leverage a structured deposit or practice provides.
4. У виняткових випадках, коли компетентний орган влади визнає за необхідне вжити термінових заходів відповідно до даної Статті з метою запобігання виникнення шкоди від фінансових інструментів, структурованих депозитів, практики або діяльності, зазначених у пункті 1, компетентний орган влади може вжити заходів на тимчасовій основі з письмового повідомлення не менш, ніж за 24 години, до того, як міра покликана вступити в силу, всіх інших компетентних органів влади і ESMA або, для структурованих депозитів, ЕВА, за умови, що всі критерії, зазначені в даній Статті, будуть виконані, і,   крім того, чітко встановлено, що термін повідомлення за один місяць не дозволив би адекватно вирішити конкретне занепокоєння або загрозу. Компетентний орган влади не повинен вживати заходів на тимчасовій основі впродовж терміну, який становить більше трьох місяців.
5. Компетентний орган влади повинен опублікувати на своєму сайті повідомлення про будь-яке прийняте рішення щодо застосування будь-якої заборони або обмеження, зазначених у пункті 1. Повідомлення повинно точно визначати детальну інформацію про заборону або обмеження і повинно визначати час після публікації повідомлення, коли зазначені заходи наберуть чинність, та докази, на основі яких він переконався, що умови, визначені в пункті 2, виконані. Заборона або обмеження повинні застосовуватись тільки після публікації повідомлення.
6. Компетентний орган влади повинен відкликати заборону або обмеження, якщо умови в пункті 2 більше не застосовуються.
7. Комісія повинна прийняти делеговані акти відповідно до Статті 50, точно визначаючи критерії та фактори, які будуть прийняті до уваги компетентними органами влади при визначені випадків, коли існує істотне занепокоєння стосовно захисту інвесторів або загроза впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових або товарних ринків, або стабільності в цілому, або частини фінансової системи в рамках принаймні однієї Держави-члена, як зазначено в пункті 2 (а).
Зазначені критерії та фактори повинні включати:
(а) ступінь складності фінансового інструмента або структурованого депозиту і зв’язок із типом клієнта, якому він пропонується і продається;
(b) ступінь інноваційності фінансового інструмента або структурованого депозиту, діяльності або практики;
(c) важелі, які забезпечує фінансовий інструмент або структурований депозит або практика.

(d) стосовно впорядкованого функціонуванням та цілісності фінансових ринків або товарних ринків, розмір або умовну вартість емісії фінансових інструментів або структурованих депозитів.
Стаття 43

 Здійснення координації ESMA та ЕВА
1. ESMA або для структурованих депозитів ЕВА повинен виконувати допоміжну і координаційну роль щодо дій, які були здійснені компетентними органами влади відповідно до Статті 42. Зокрема, ESMA або, для структурованих депозитів ЕВА, повинні забезпечити, щоб дії, реалізовані компетентним органом влади, були обґрунтованими і пропорційними, і у доречних випадках компетентними органами влади використовувався узгоджений підхід.
2. Після отримання повідомлення відповідно до Статті 42 про виконання будь-якої дії, яка повинна бути здійснена в рамках положень даної Статті, ESMA або для структурованих депозитів ЕВА повинні затвердити висновок, чи  є заборона або обмеження виправданими. Якщо ESMA або для структурованих депозитів ЕВА вважає, що прийняття дії іншими компетентними органами влади є необхідним з метою усунення ризику, він повинен зазначити це у своєму висновку. Висновок повинен бути опублікований на сайті ESMA або для структурованих депозитів – на сайті ЕВА.
3. У випадках, коли компетентний орган влади пропонує виконати або виконує дію, що суперечить висновку, прийнятому ESMA або ЕВА відповідно до пункту 2 або відмовляється прийняти дії, що суперечать такому висновку, він негайно повинен опублікувати на своєму веб-сайті повідомлення, що містить повне пояснення причин своїх дій.

ГЛАВА 2
Позиції

Стаття 44

Здійснення координації ESMA національних заходів з управління позиціями і обмежень за позиціями 

1.  ESMA повинен виконувати допоміжну і координаційну роль щодо дій, які були здійснені компетентними органами влади відповідно до Статті 69 (2) (о) і (р) Директиви 2014/65/EU. Зокрема,  ESMA повинен забезпечувати, що компетентними органами влади використовується узгоджений підхід у процесі виконання зазначених повноважень, стосовно характеру і масштабів здійснених заходів, тривалості і виконання послідовних заходів.

2. Після отримання повідомлення про будь-яку дію, відповідно до Статті 79 (5) Директиви 2014/65/EU, ESMA повинен буде вести облік дій та їх обґрунтувань. Стосовно дій, здійснених відповідно до Статті 69 (2) (о) або (р) Директиви 2014/65/EU, він повинен підтримувати і публікувати на своєму сайті базу даних з описом діючих заходів, включаючи детальну інформацію про залучених осіб, відповідні фінансові інструменти, будь-які обмеження щодо величини позицій, які особа може утримувати в будь-який час, будь-які виключення, надані відповідно до Статті 57 Директиви 2014/65/EU та їх причини.

Стаття 45
Повноваження ESMA щодо управління позицією

1.   Відповідно до Статті 9 (5) Регламенту (EU) № 1095/2010, ESMA буде, за умови виконання двох умов, визначених в пункті 2, здійснити один або більше із наступних заходів:
	(a)
	подати запит від будь-якої особи щодо отримання всієї необхідної інформації щодо розміру та мети позиції або ризиків потенційних збитків, які супроводжуються із деривативом;


	(b)
	після здійснення аналізу інформації, отриманої відповідно до пункту (а), вимагати, щоб така особа зменшила розмір або усунула позицію або ризики відповідно до делегованого акту, зазначеного у пункті 10 (b);


	(c)
	в якості останнього засобу, обмежити здатність особи використовувати товарні деривативи.


2.  ESMA повинен приймати рішення відповідно до пункту 1 тільки за умови виконання обох наступних умов:
	(a)
	заходи, зазначені в пункті 1, спрямовані на усунення загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових ринків, в тому числі ринків товарних деривативів відповідно до цілей, перелічених у Статті 57 (1) Директиви 2014/65/EU, включаючи у зв’язку з механізмами доставки для реальних товарів, або стабільністю в цілому, або частини фінансової системи в Союзі;


	(b)
	Компетентний орган або компетентні органи влади не вжили заходів щодо усунення загрози або прийняті заходи не повною мірою враховують загрозу;


ESMA повинен здійснювати свою оцінку виконання умов, зазначених у пунктах (а) і (b) першого підпункту цього пункту, відповідно до критерія і факторів, передбачених у делегованому акті, зазначеному у пункті 10 (а) даної Статті.
3.   При прийнятті заходів, зазначених у пункті 1, ESMA повинен забезпечити, що захід:
	(a)
	істотно спрямований на усунення загрози впорядкованого функціонування та цілісності фінансових ринків, включаючи ринків товарних деривативів відповідно до цілей, перелічених у Статті 57 (1) Директиви 2014/65/EU включаючи у зв’язку з механізмами доставки для реальних товарів, або стабільністю в цілому, або частини фінансової системи в Союзі, або істотно удосконалив здатність компетентних органів влади здійснювати моніторинг загрози, оціненої відповідно до критеріїв та факторів, передбачених у делегованому акті, як зазначено у пункті 10 (а) даної Статті;


	(b)
	не створює ризик регуляторного арбітражу, як визначено відповідно до пункту 10 (с) даної Статті;


	(c)
	не має жодного з наступних негативних наслідків на ефективність функціонування фінансових ринків, які є непропорційними по відношенню до переваг від реалізації заходів: зменшення ліквідності на цих ринках, обмеження умов для зниження ризиків, безпосередньо пов'язаних з комерційною діяльністю нефінансового контрагента, або створення невизначеності для учасників ринку.


ESMA повинен консультувати Агентство по співпраці регуляторів енергетики, створеного відповідно до положень Регламенту (ЄС) № 713/2009 Європейського парламенту і Ради (
), перш ніж приймати будь-які заходи, пов'язані з оптовими енергетичними продуктами.
ESMA повинен консультувати  компетентні державні органи влади у сфері нагляду, управління і регулювання фізичних ринків сільськогосподарської продукції відповідно до Регламенту (EC) № 1234/2007, перш ніж приймати будь-які заходи, пов'язані із сільськогосподарськими товарними деривативами.
4. Перед прийняттям рішення стосовно реалізації або оновлення будь-якого заходу, зазначеного в пункті 1, ESMA повинен повідомити відповідним компетентним органам влади про заходи, які він пропонує. У випадку здійснення запиту згідно з підпунктами (а) або (b) пункту 1, повідомлення повинно включати ідентифікацію особи або осіб, яким воно було адресоване, детальну інформацію та обґрунтування. Для заходів відповідно до пункту 1 (с) повідомлення повинно включати детальну інформацію про залучену особу, відповідні фінансові інструменти, відповідні кількісні показники, такі, як максимальний розмір позиції, яку дана особа може зайняти, і її обґрунтування.

5. Повідомлення повинно бути зроблено не менш, ніж за 24 години, перед тим, як захід повинен набрати чинності або буде оновлений. За виняткових обставин, ESMA може зробити повідомлення менш, ніж за 24 години до того, як захід повинен набрати чинності, у випадках, в яких не є можливим надати повідомлення за 24 години.
6. ESMA повинен опублікувати на своєму сайті повідомлення про будь-яке рішення про реалізацію або продовження будь-якого заходу, зазначеного в пункті 1 (с). Таке повідомлення повинно включати детальну інформацію про зацікавлену особу, відповідні фінансові інструменти, відповідні кількісні показники, такі як максимальний розмір позиції, яку дана особа може зайняти, і її обґрунтування.
7. Захід, зазначений в пункті 1 (с), повинен набрати чинності після того, як повідомлення буде опубліковане, або у строк, зазначений у повідомленні після його публікації, і буде застосовуватись тільки до транзакції, укладеної після того, як  захід набув чинності.
8. ESMA повинен переглядати свої заходи, зазначені в пункті 1 (с), через певні проміжки часу з відповідними інтервалами і принаймні кожні три місяці. Якщо захід не буде оновлений після закінчення зазначеного тримісячного періоду, він автоматично припиняє свою дію. Пункти від 2 до 8 повинні застосовуватись також і до оновлення заходів.
9. Захід, затверджений ESMA відповідно до даної Статті, буде мати переважну силу над будь-яким іншим попереднім заходом, прийнятим компетентним органом влади відповідно до Статті 69 (2) (о) або (р) Директиви 2014/65/EU.
10. Комісія повинна прийняти відповідно до Статті 50 делеговані акти, які будуть описувати критерії та фактори з метою чіткого визначення:
	(a)
	Можливо, ви мали на увазі: of the whole
існування загрози впорядкованому функціонуванню та цілісності фінансових ринків, включаючи ринки товарних деривативів,  відповідно до цілей, перелічених у Статті 57 (1) Директиви 2014/65/EU, і в тому числі у відношенні до механізмів доставки для реальних товарів, або для стабільності в цілому або частини фінансової системи в Союзі, як зазначено в пункті 2 (а) з урахуванням ступеня, в якому позиція  використовуються для хеджування позицій у реальних товарів або контрактів на постачання товарів, та ступеня, в якому ціни на основних ринках, встановлюються з посиланням на ціни товарних деривативів;


	(b)
	відповідне зменшення позиції або ризиків потенційних збитків, які супроводжуються із деривативом, як зазначено в пункті 1 (b) даної Статті;


	(c)
	ситуації, в якій може виникнути ризик регуляторного арбітражу, зазначеного в пункті 3 (b) даної Статті.


Можливо, ви мали на увазі: (b) the appropriate reduction of a position or exposure entered into by a derivative referred to in paragraph 1(b) of this Article; (c) the situations where a risk of regulatory arbitrage as referred to in paragraph 3(b) of this Article could arise.
Зазначені критерії та фактори повинні враховувати нормативно-технічні стандарти, зазначені в Статті 57 (3) Директиви 2014/65/EU, та повинні розрізняти ситуації, коли ESMA вживає заходи, тому що компетентний орган влади був не в змозі діяти, і у випадках, коли діяльність ESMA спрямована на усунення додаткового ризику, який компетентний орган влади не в змозі в достатній мірі усунути відповідно до Статті 69 (2) (j) або (о) Директиви 2014/65/EU.

РОЗДІЛ  VIII
НАДАННЯ ПОСЛУГ І ЗДІЙСНЕННЯ ДІЯЛЬНОСТІ КОМПАНІЯМИ ТРЕТЬОЇ КРАЇНИ, ПІСЛЯ ПРИЙНЯТТЯ РІШЕННЯ ЩОДО ЕКВІВАЛЕНТНОСТІ З АБО БЕЗ ФІЛІЙ
Стаття 46
Загальні положення
1. Компанія третьої країни може надавати інвестиційні послуги або здійснювати інвестиційну діяльність з або без надання будь-яких додаткових послуг прийнятним контрагентам і професійним клієнтам за змістом Розділу I Додатка II до Директиви 2014/65/EU, створеної на всій території Союзу без заснування філії, де вона зареєстрована, в реєстрі фірм третьої країни, який  зберігається ESMA відповідно до Статті 47.
2.   ESMA повинен зареєструвати компанію третьої країни, яка подала заявку стосовно надання інвестиційних послуг або здійснення діяльності на всій території Союзу відповідно до пункту 1 тільки у випадках, в яких виконуються наступні умови:
	(a)
	Комісія прийняла рішення відповідно до Статті 47 (1);


	(b)
	компанія отримала дозвіл у юрисдикції, в якій заснований  її головний офіс, надавати інвестиційні послуги або здійснювати діяльність в Союзі, і є об’єктом ефективного нагляду і правозастосування, що забезпечує повну відповідність вимогам, що діють у цій третій країні;


	(c)
	механізми співпраці були створені відповідно до Статті 47 (2).


3. У випадках, коли компанія третьої  країни зареєстрована відповідно до даної Статті, Держави-члени не повинні встановлювати жодних додаткових вимог до компанії третьої країні щодо питань, охоплених даним Регламентом або Директивою 2014/65/EU і не ставитись до компанії третьої країни більш сприятливо, ніж до компаній Союзу.

4. Компанія третьої країни, зазначена у пункті 1, повинна надіслати клопотання в ESMA після прийняття Комісією рішення, зазначеного у Статті 47, яке визначає, що правова і наглядова структура третьої країни, в якій діяльність компанії третьої країни є санкціонованою, є  еквівалентна вимогам, описаним у Статті 47 (1).
Компанія-заявник третьої країни повинна надати ESMA усю інформацією, яка є необхідної для її реєстрації. Протягом 30 робочих днів з дня отримання заяви, ESMA повинен здійснити оцінювання, чи є заява повною. Якщо заява не є повною, ESMA повинна встановити граничний кінцевий термін, до якого компанія-заявник третьої країни повинна надати додаткову інформацію.

Рішення про реєстрацію має бути засноване на умовах, викладених у пункті 2.

Протягом 180 робочих днів з моменту подання заповненої заяви, ESMA повинен проінформувати компанію-заявника третьої країни в письмовій формі повністю обґрунтованим поясненням, чи було дозволено здійснити реєстрацію компанії, чи  в  реєстрації  буде відмовлено. 

Держави-члени можуть дозволити компаніям третьої країни надавати інвестиційні послуги або здійснювати інвестиційну діяльність разом з допоміжними послугами відповідним контрагентам та професійним клієнтам в рамках значення Розділу I Додатка II до Директиви 2014/65/EU на їх територіях у відповідності з національними режимами за відсутності рішення Комісії відповідно до Статті 47 (1), або коли таке рішення втратило чинність.
5. Компанії третьої країни, що надають послуги відповідно до даної Статті, повинні  інформувати клієнтів, заснованих  в Союзі, перед наданням будь-яких інвестиційних послуг, що їм  не дозволено  надавати послуги клієнтам іншим, крім відповідних контрагентів і професійних клієнтів в рамках значення розділу I Додатка II до Директиви 2014/65/EU, і що на них не поширюються вимоги нагляду в Союзі. Вони повинні вказати ім'я та адресу компетентного органу влади, відповідального за здійснення нагляду у третій країні.
Інформація в першому абзаці повинна бути надана в письмовому вигляді і відомим способом.
Держави-члени повинні гарантувати у випадках, коли відповідний контрагент або професійний клієнт за змістом Розділу I Додатка II до Директиви 2014/65/EU, заснований або розташований в Союзі, ініціює за його власною ексклюзивною ініціативою, надання інвестиційної послуги або діяльності компанією третьої країни, дана Стаття не повинна застосовуватись до надання даної послуги або діяльності компанією третьої країни тій особі, включаючи відносини, які безпосередньо пов'язані з наданням даної послуги або діяльності. Ініціатива таких клієнтів не буде надавати право компанії третьої країни продавати нові категорії інвестиційного продукту або інвестиційних послуг  таким особам.
6. Компанії третьої країни, які надають послуги або здійснюють діяльність відповідно до даної Статті, перед наданням будь-якої послуги або виконання будь-якої діяльності по відношенню до клієнта, заснованого в Союзі, повинні пропонувати подавати на розгляд  будь-які спори, пов'язані з цими послугами чи діяльністю, під юрисдикцію суду або арбітражного суду в Державі-члені.
7. ESMA повинен розробляти проекти нормативно-технічних стандартів з метою визначення інформації, яку компанія-заявник третьої країни буде надавати ESMA в його заяві на реєстрацію відповідно до пункту 4, і формату інформації, яка повинна надаватись відповідно до пункту 5.
ЕSМА повинен подавати зазначені проекти нормативних технічних стандартів до Комісії до 3 липня 2015 року.

Комісії делегуються повноваження з метою прийняття нормативних технічних стандартів, зазначених у першому підпункті, відповідно до Статей з 10 по 14 Регламенту (EU) № 1095/2010.

Стаття 47
Рішення щодо еквівалентності
1. Комісія може прийняти рішення відповідно до процедури розгляду, зазначеної в Статті 51 (2) по відношенню до третьої країни, яка стверджує, що нормативно-правові та наглядові механізми даної третьої країни забезпечують, що компанії, уповноважені в даній третій країні, дотримуються юридично обов’язкових,  пруденційних вимог та вимог ділової поведінки, які мають еквівалентну дію у відповідності з вимогами, викладеними в даному Регламенті, у Директиві 2013/36/EU і в Директиві 2014/65/EU, і в реалізації  виконавчих заходів, прийнятих відповідно до даного Регламенту і зазначених Директив, і що правова структура цієї третьої країни забезпечує ефективну еквівалентну систему визнання інвестиційних компанія, діяльність яких санкціонується відповідно до правових режимів третіх країн.
Вважається, що пруденційна структура і структура ділової поведінки третьої країни є  еквівалентною у випадках відповідності даної структури всім наступним умовам:

	(a)
	на компанії, що надають інвестиційні послуги і здійснюють інвестиційну діяльність у даній третій країни, поширюються повноваження та ефективний нагляд і правозастосування на постійній основі; 


	(b)
	на компанії, які надають інвестиційні послуги і здійснюють інвестиційну діяльність у даній третій країні, поширюються вимоги щодо достатності капіталу та вимоги, які застосовуються до акціонерів та членів їх органу управління;


	(c)
	на компанії, які надають інвестиційні послуги і здійснюють інвестиційну діяльність, поширюються вимоги щодо адекватності організаційних вимог в сфері функцій внутрішнього контролю; 


	(d)
	на компанії, які надають інвестиційні послуги і здійснюють інвестиційну діяльність, поширюються вимоги щодо виконання правил ділової поведінки;


	(e)
	вона забезпечує прозорість і цілісність ринку шляхом запобігання зловживань на ринку у вигляді інсайдерських угод і маніпулювання ринком. 


2. ESMA повинен створити механізми співпраці з відповідними компетентними органами влади третіх країн, нормативно-правові та наглядові структури яких були визнані ефективно еквівалентними відповідно до пункту 1. Зазначені механізми повинні визначати принаймні:
	(a)
	механізм для обміну інформацією між ESMA і компетентними органами влади залучених третіх країн, включаючи доступ до всієї інформації щодо несоюзних компаній, які уповноважені в  третіх країнах, яку вимагає надавати ESMA;


	(b)
	механізм для швидкого повідомлення ESMA про випадки, коли компетентний орган третьої країни вважає, що компанія третьої країни, за якою він здійснює нагляд, та ESMA зареєстрував в реєстрі, як зазначено в Статті 48, порушує умови дозволу або інший закон, якого компанія зобов'язана дотримуватись;


	(c)
	процедури, що стосуються координації наглядової діяльності, включаючи, у доречних випадках, перевірки на місці.


3. Компанія третьої країни, створена в країні, в якій нормативно-правова та наглядова структура була визнана ефективно еквівалентною відповідно до пункту 1 і уповноважена відповідно до Статті 39 Директиви 2014/65/EU, повинна бути в змозі надавати послуги та види діяльності, зазначені в рамках дозволу відповідним контрагентам і професійним клієнтам в рамках змісту Розділу I Додатка II до Директиви 2014/65/EU в інших державах-членах Союзу без створення нових філій. Для досягнення зазначеної мети, вона повинна відповідати вимогам до інформації для транскордонного надання послуг і здійснення діяльності в Статті 34 Директиви 2014/65/EU.
На філію повинен поширюватись нагляд з боку Держави-члена, в якій заснована філія відповідно до Статті 39 Директиви 2014/65/EU. Проте, і без шкоди для зобов'язань щодо співпраці, зазначених у Директиві 2014/65/EU, компетентний орган влади Держави-члена, в якій заснована філія, і компетентний орган приймаючої Держави-члени можуть створити пропорційні угоди співробітництва з метою забезпечення того, що філія компанії в третій країні, що надає інвестиційні послуги в рамках Союзу, здійснює відповідний рівень захисту інвесторів.
4. Компанія третьої країни може більше не користуватися правами відповідно до Статті 46 (1) у випадках, коли Комісія приймає рішення відповідно до процедури розгляду, зазначеної в Статті 51 (2), відкликаючи своє рішення відповідно до пункту 1 цієї Статті щодо тієї третьої країни.

Стаття 48

Реєстр

ESMA повинен вести реєстр компаній третіх країн, яким дозволено надавати інвестиційні послуги або здійснювати інвестиційну діяльність в Союзі відповідно до Статті 46. Реєстр повинен бути публічно доступним на веб-сайті ESMA та містити інформацію про послуги або види діяльності, які компаніям третьої країни дозволяється надавати чи виконувати і посилання компетентного органу влади, відповідального за здійсненням нагляду за ними в третій країні.
Стаття 49

Скасування реєстрації

1.   ESMA повинен відкликати реєстрацію компанії третьої країни в реєстрі, створеному відповідно до Статті 48 у випадках, коли:
	(a)
	ESMA має обґрунтовані причини, що засновані на документальному підтвердженні, щоб вважати, що у процесі надання інвестиційних послуг та здійснення діяльності в Союзі, компанія третьої країни діє у спосіб, який чітко завдає шкоди інтересам інвесторів або впорядкованому функціонуванню ринків; або


	(b)
	ESMA має обґрунтовані причини, що засновані на документальному підтвердженні, щоб вважати, що у процесі надання інвестиційних послуг та здійснення діяльності в Союзі, компанія третьої країни серйозно порушила положення, які застосовуються до неї в третій країні, і на основі  яких Комісія прийняла рішення відповідно до Статті 47 (1);


	(c)
	ESMA передала на розгляд справу до компетентного органу влади третьої країни, і зазначений компетентний орган третьої країни не прийняв відповідні заходи, необхідні для захисту інвесторів та належного функціонування ринків у Союзі або не зміг продемонструвати, що зазначена компанія третьої країни відповідає вимогам, що застосовуються до неї в третій країні; і


	(d)
	ESMA повідомив компетентний орган влади третьої країни про свій намір відкликати реєстрацію компанії третьої країни принаймні за 30 днів до її скасування. 


2. ESMA повинен інформувати Комісію про будь-які заходи, прийняті відповідно до пункту 1, без затримки та опублікувати своє рішення на своєму веб-сайті.
3. Комісія повинна оцінити, чи продовжують зберігатись умови, за яких рішення відповідно Статті 47(1) було  прийнято, по відношенню до третьої країни.
РОЗДІЛ  IX

ДЕЛЕГОВАНІ ТА ВИКОНАВЧІ АКТИ

ГЛАВА  1

Делеговані акти

Стаття 50

Порядок делегування

1.   Повноваження на прийняття делегованих актів надається Комісії з урахуванням умов, викладених у цій Статті.

2.   Повноваження щодо прийняття делегованих актів, зазначені у Статті 1 (9), Статті 2 (2), Статті 13 (2), Статті 15 (5), Статті 17 (3), Статті 19 (2) і (3) Статті 31 (4), Статті 40 (8), Статті 41 (8), Статті 42 (7), Статті 45 (10) і Статті 52 (10) і (12) буде надаватись  на невизначений період часу, починаючи з 2 липня 2014 року.
3. Делегування повноважень, зазначених у Статті 1 (9), Статті 2 (2), Статті 13 (2), Статті 15 (5), Статті 17 (3), Статті 19 (2) і (3), Статті 31 (4), Статті 40 (8), Статті 41 (8), Статті 42 (7), Статті 45 (10) і Статті 52 (10) і (12) може бути відкликане у будь-який момент Європейським Парламентом або Радою. Рішення про відкликання має покласти край делегації влади, зазначених у цьому рішенні. Воно набуває чинності на наступний день після опублікування рішення в Офіційному Віснику Європейського Союзу або в більш пізній термін, зазначений у ньому. Це не впливає на дійсність будь-яких делегованих актів, які  вже набули чинності.

4. Негайно після прийняття делегованого акту Комісія одночасно доводить його до відома Європейського Парламенту і Ради.

5. Делегований акт, прийнятий відповідно до Статті 1 (9), Статті 2 (2), Статті 13 (2), Статті 15 (5), Статті 17 (3), Статті 19 (2) і (3), Статті 31 (4), Статті 40 (8), Статті 41 (8), Статті 42 (7), Статті 45 (10) і Статті 52 (10) або (12), набуває чинності тільки за умови, що ані Європейський Парламент, ані Рада не висунули заперечення впродовж трьох місяців з моменту доведення акту до відома Європейського Парламенту або Ради, або якщо до закінчення цього періоду і Європейський Парламент, і Рада повідомили Комісії про відсутність у них заперечень. Цей термін продовжується на три місяці за ініціативою Європейського Парламенту і Ради.
ГЛАВА 2

Виконавчі акти

Стаття 51

Регламент роботи комітету

1.   Комісія повинна користуватись допомогою Європейського комітету з цінних паперів, створеного Рішенням Комісії 2001/528/EC (
). Цей комітет є комітетом у значенні, передбаченому Регламентом (EU) № 182/2011.

2.   У випадку посилання на цей пункт застосовується стаття 5 Регламенту (EU) № 182/2011.

РОЗДІЛ  X

ПРИКІНЦЕВІ ПОЛОЖЕННЯ

Стаття 52

Звіти та перегляд

1.   До 3 березня 2015 року Комісія повинна, після проведення консультацій з ESMA, представити звіт Європейському Парламенту та Раді про вплив на практиці зобов'язань щодо забезпечення прозорості, встановлених відповідно до Статей з 3 по 13, зокрема, на механізм встановлення граничних значень, описаний в Статті 5, у тому числі на вартість проведення торгів для відповідних контрагентів і професійних клієнтів і на торгівлю акціями компаній із малою та середньою капіталізацією, і їх ефективність у забезпеченні того, що використання відповідних відмов не шкодить ціноутворенню і спосіб функціонування будь-якого відповідного механізму для застосування санкцій за порушення граничних значень, і на застосування і тривалої відповідності відмови до зобов'язань щодо прозорості до проведення торгів, створеними відповідно до Статті 4 (2) і (3) та Статті 9 з (2) до (5).

2. Звіт, зазначений у пункті 1, повинен охоплювати вплив на Європейські фондові ринки у процесі використання відмови у відповідності зі Статтею 4 (1) (а) і (b) (i), і механізм об’єму опціону відповідно до Статті 5, з посиланням зокрема на:

	(a)
	рівень та тенденцію торгівлі з невідкритим портфелем замовлень в рамках Союзу після введення в дію даного Регламенту;


	(b)
	вплив на прозорість зареєстрованих спредів перед проведенням торгів;


	(c)
	вплив на глибину ліквідності у відкритому портфелі замовлень;


	(d)
	вплив на конкуренцію і на інвесторів в рамках Союзу;


	(e)
	вплив на торгівлю акціями компаній із малою та середньою капіталізацією;


	(f)
	розвиток на міжнародному рівні і обговорення з третіми країнами та міжнародними організаціями.


3. Якщо в звіті робиться висновок, що використання відмови відповідно до Статті 4 (1) (а) і (b) (i) здійснює шкідливий вплив на ціноутворення або на торгівлю акціями компаній із малою та середньою капіталізацією, Комісія, у доречних випадках, повинна вносити пропозиції, включаючи поправки до даного Регламенту щодо використання зазначених відмов. Такі пропозиції повинні включати в себе оцінку впливу запропонованих поправок, і повинні враховувати цілі даного Регламенту і вплив на ринкову дестабілізацію і конкуренцію, і потенційні впливи на інвесторів в Союзі.

4. До 3 березня 2019 року Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити доповідь Європейському Парламенту та Раді про виконання Статті 26, включаючи інформацію, чи дає можливість зміст і формат звітів про транзакції, які одержали і якими обмінялись компетентні органи влади, всебічно і комплексно здійснювати моніторинг за діяльністю інвестиційних компаній відповідно до Статті 26 (1). Комісія може представити будь-які відповідні пропозиції, включаючи передбачення транзакцій, про які необхідно повідомити системі, призначеній ESMA, а не компетентним органам влади, яка дозволяє відповідним компетентним органам влади мати  доступ до всієї інформації, яка представляється у відповідності з цією Статтею для цілей даного Регламенту, і Директиви 2014/65/EU і виявлення інсайдерських угод і зловживань на ринку відповідно до Регламенту (EU) № 596/2014.

5. До 3 березня 2019 року Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському Парламенту та Раді про відповідні рішення щодо зниження інформаційної асиметрії між учасниками ринку, а також інструменти для регуляторів з метою здійснення кращого моніторингу діяльності у сфері котирування у місцях здійснення торгівлі. Зазначений звіт повинен, принаймні оцінити доцільність створення Європейської системи найкращої пропозиції та попиту запропонувати систему для консолідованого котирування з метою виконання зазначених завдань.

6. До 3 березня 2019 року Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському Парламенту та Раді про прогрес, досягнутий у переміщенні торгівлі стандартизованими позабіржовими деривативами до бірж або електронних торговельних платформ у відповідності зі Статтями 25 і 28.

7. До 3 липня 2019 року, Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському парламенту і Раді про розвиток цін для даних прозорості перед та після проведення торгів від регульованих ринків, БТС, OTС, ЗМП ПКІ.
8. До 3 липня 2019 року, Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському Парламенту та Раді, що містить огляд положень сумісності в Статті 36 даного Регламенту та Статті 8 Регламенту (EU) № 648/2012.

9. До 3 липня 2019 року, Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському Парламенту та Раді про застосування Статей 35 і 36 даного Регламенту та Статей 7 і 8 Регламенту (EU) № 648/2012.

До 3 липня 2021 року, Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському Парламенту та Раді про застосування Статті 37.

10. До  3 липня 2019 року, Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити Європейському Парламенту та Раді звіт про вплив Статті 35 та 36 цього Регламенту на новостворені та уповноважені ЦКА, як зазначено у Статті 35 (5),  і місця здійснення торгівлі, які пов'язані з цими ЦКА близькими зв'язками, і чи повинен бути продовжений перехідний механізм, передбачений у Статті 35 (5), зважуючи можливі вигоди для споживачів щодо удосконалення конкуренції і ступеню наявного вибору для учасників ринку відносно можливого непропорційного впливу цих положень на новостворені і уповноважені ЦКА і обмежень учасників місцевого ринку в доступі до глобального ЦКА і ефективного функціонування ринку.

З урахуванням висновків зазначеного звіту, Комісія може прийняти делегований акт у відповідності зі Статтею 50 з метою продовження перехідного періоду відповідно до Статті 35 (5) максимально на 30 місяців.

11. До 3 липня 2019 року, Комісія, після проведення консультацій з ESMA, повинна представити звіт Європейському Парламенту та Раді щодо того, чи залишається величина граничного значення, викладеного в Статті 36,  відповідною,  чи залишається доступним механізм відмови відносно біржових деривативів.

12. До 3 липня 2016 року, Комісія на основі оцінювання ризику, здійсненого ESMA в процесі проведення консультації з ESRB (Європейською Радою з системних ризиків), повинен представити звіт Європейському Парламенту та Раді, який оцінює необхідність тимчасово виключити біржові деривативи зі сфери дії Статті 35 та 36. Зазначений звіт повинен враховувати ризики, за їх наявності, які виникають в результаті положень, що стосуються відкритого доступу стосовно біржових деривативів стосовно загальної стабільності і впорядкованого функціонування фінансових ринків по всьому Союзу.

З урахуванням висновків зазначеного звіту, Комісія може прийняти делегований  акт у відповідності зі Статтею 50 з метою виключення біржових деривативів зі сфери дії Статей 35 і 36 до тридцяти місяців після 3 січня 2017 року.

Стаття 53

Зміни до Регламенту (EU) № 648/2012

До Регламенту (EU) № 648/2012 повинні бути внесені наступні зміни:

	(1)
	Стаття 5 (2) доповнюється наступним абзацом:
У розробленні проектів нормативно-технічних стандартів відповідно до цього пункту ESMA не повинен шкодити перехідним положенням стосовно контрактів на енергетичні деривативи згідно з розділом С.6, як зазначено в Статті 95 Директиви 2014/65/EU  (
).


	(2)
	Статтю 7 викласти в наступній редакції:

(a)

пункт 1 замінюється наступним пунктом:

‘1.   ЦКА, який уповноважений здійснювати кліринг контрактів на позабіржові деривативи, повинен приймати для здійснення клірингу зазначених контрактів на недискримінаційній і прозорій основі, у тому числі щодо заставного забезпечення і зборів, пов'язаних з доступом, незалежно від місця здійснення торгівлі, що, зокрема, забезпечить, що місце здійснення торгівлі має право на недискримінаційне ставлення стосовно способу  торгівлі зазначених контрактів у місці здійснення торгівлі розглядаються з точки зору:

(a)

вимог до застави і взаємного заліку економічно еквівалентних контрактів, в яких  включення таких контрактів в закритті позицій та інших процедур взаємного заліку ЦКА на основі відповідного законодавства про банкрутство не загрожували би  ефективному і впорядкованому функціонуванню, юридичній чинності або можливості  примусового виконання таких процедур; і

(b)

крос-маржування з корельованими контрактами, кліринг яких здійснюється тим же самим ЦКА в рамках моделі ризику, що відповідає Статті 41.

ЦКА може вимагати, щоб місце здійснення торгівлі дотримувалось операційних і технічних вимог, встановлених ЦКА, у тому числі вимог з управління ризиками’.

(b)

Доповнюється наступний абзац:

'6. Умови, викладені у пункті 1 у відношенні недискримінаційного ставлення стосовно способу торгівлі контрактів, що обертаються у даному місці здійснення торгівлі, розглядаються з точки зору вимог до застави і взаємного заліку економічно еквівалентних контрактів і крос-маржування з корельованими контрактами, кліринг яких здійснюється тим же самим ЦКА, повинно точно визначатись в технічних стандартах, прийнятих відповідно до Статті 35 (6) (е) Регламенту (EU) № 600/2014 (
);




	(3)
	Стаття 81 (3) доповнюється наступним абзацом:

«Торговий репозиторій повинен передавати дані компетентним органам влади щодо  вимог відповідно до Cтатті 26 Регламенту (EU) № 600/2014 (32)».

Стаття 54

Перехідні положення

1. Компанії третіх країн повинні бути в змозі продовжувати надавати послуги і здійснювати діяльність в Державах-членах, у відповідності з національними режимами, до трьох років після прийняття Комісією рішення по відношенню до відповідної третьої країни відповідно до Cтатті 47.

2. Якщо Комісія вважає, що не потрібно виключати біржові деривативи із сфери дії Статей 35 і 36 відповідно до Cтатті 52 (12), ЦКА або місце здійснення торгівлі можуть, до набрання чинності цієї Директиви, звертатися з проханням до його компетентного органу влади за дозволом, щоб скористатися перехідними положеннями. Компетентний орган влади, приймаючи до уваги ризики, що випливають із застосування прав доступу відповідно до Cтатті 35 або 36, що стосується біржових деривативів для впорядкованого функціонування відповідного ЦКА або місця здійснення торгівлі може прийняти рішення, що Стаття 35 або 36, не повинні застосовуватись до відповідного ЦКА або місця здійснення торгівлі, відповідно, стосовно до  біржових деривативів для перехідного періоду до 3 липня 2019 року. У випадках, коли такий перехідний період затверджується, ЦКА або місце здійснення торгівлі не можуть скористатись правом доступу відповідно до Cтатті 35 або 36, щодо біржових деривативів протягом цього перехідного періоду. Компетентний орган влади повинен повідомляти  ESMA, а в разі ЦКА колегію компетентного органу влади для цього ЦКА, коли перехідний період затверджений.

У випадках, коли ЦКА, який був затверджений для перехідних положень, пов'язаний тісними зв'язками з одним або декількома місцями здійснення торгівлі, ці місця здійснення торгівлі не повинні користатись правом доступу відповідно до Cтатті 35 або 36 для біржових деривативів протягом зазначеного перехідного періоду.
У випадках, коли місце здійснення торгівлі, яке було затверджено для перехідних положень, пов'язане тісними зв'язками з одним або декількома ЦКА, ці ЦКА не повинні використовувати право доступу відповідно до Cтатті 35 або 36 для біржових деривативів протягом цього перехідного періоду.
Стаття 55

Набрання чинності і застосування

Даний регламент набирає чинності на двадцятий день після його публікації в «Офіційному віснику Європейського Союзу».

Даний Регламент повинен застосовуватись починаючи з 3 січня 2017 року.

Не зважаючи на другий пункт  Стаття 1 (8) і (9), Стаття 2 (2), Стаття 5 (6) і (9), Стаття 7 (2), Стаття 9 (5), Стаття 11 (4), Стаття 12 (2), Стаття 13 (2), Стаття 14 (7), Стаття 15 (5), Стаття 17 (3), Стаття 19 (2) і (3), Стаття 20 (3), Стаття 21 (5) , Стаття 22 (4), Стаття 23 (3), Стаття 25 (3), Стаття 26 (9), Стаття 27 (3), Стаття 28 (4), Стаття 28 (5), Стаття 29 (3), Стаття 30 (2), Стаття 31 (4), Стаття 32 (1), (5) і (6), Стаття 33 (2), Стаття 35 (6), Стаття 36 (6), Стаття 37 (4), Стаття 38 (3), Стаття 40 (8), Стаття 41 (8), Стаття 42 (7), Стаття 45 (10), Стаття 46 (7), Стаття 47 (1) і (4) Cтаття 52 (10) і (12) і Стаття 54 (1) застосовуються відразу після набуття чинності цього  Регламенту

Не зважаючи на другий пункт Стаття 37 (1), (2) і (3) повинна застосовуватись починаючи з 3 січня 2019 року.

Даний Регламент є обов’язковим для виконання в повному обсязі та безпосередньо застосовним у всіх державах-членах Союзу.
Укладено у Брюсселі, 15 травня 2014 року.

За Європейський Парламент

Голова

М. ШУЛЬЦ

За Раду

Голова

Д. Куркулас
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