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BEGRUNDEL SE

1. BAGGRUND FOR FORSLAGET
1.1 Generel baggrund, begrundelse og formal

Et indeks er et mal, typisk af en pris eller maangde, der fratid til anden fastlasgges ud fra et
reprassentativt sed af underliggende data. Nar et indeks bruges som en referencepris for et
finansielt instrument eller en finansiel kontrakt, bliver det et benchmark. Der udarbejdes i dag
en rakke forskellige benchmarks ved hjadp af forskellige metodologier af forskellige
leveranderer, som varierer fra offentlige organer til uafhaangige leveranderer af specifikke
benchmarks.

De ordninger, som flere kompetente myndigheder har indgdet med en rakke banker
vedrgrende manipulation af benchmarkene for LIBOR- og EURIBOR-renten, har vist
betydningen af benchmarks og deres svagheder. Pastande om forsgg pa manipulation af
vurderinger af ravarepriser leveret af prisrapporteringsagenturer (PRA'er) bliver for tiden
undersagt af de kompetente myndigheder, og I0SCO har undersggt PRA'ernes vurderinger af
oliepriserne. Integriteten af benchmarks er afgerende for prisfastsedtelsen af mange
finansielle instrumenter, som f.eks. renteswaps, og kommercielle og ikkekommercielle aftaler,
som f.eks. realkreditaftaler. Hvis et benchmark manipuleres, medferer det betydelige tab for
nogle af de investorer, som ger finansielle instrumenter, hvis vaadi er fastlagt med
udgangspunkt i det pagaddende benchmark. Sendes der vildledende signadler om et
underliggende markeds status, kan det fordreje realgkonomien. Overordnet set undergraver
bekymringer over riskkoen for benchmarkmanipulation markedets tillid. Benchmarks er
fglsomme over for manipulation, hvor der findes interessekonflikter og muligheder for sken i
benchmarkprocessen, og disse ikke er underlagt passende governance og kontrol.

Den farste del af Kommissionens reaktion pa den pastdede manipulation af LIBOR og
EURIBOR bestod i at aandre de eksisterende forslag til en markedsmisbrugforordning og et
direktiv om strafferetlige sanktioner for markedsmisbrug med henblik pa at tydeliggere, at
enhver form for manipulation af benchmarks klart og utvetydigt er ulovlig og er underlagt
administrative eller strafferetlige sanktioner.

En andring af sanktionsordningen alene vil dog ikke forbedre den made, som benchmarks
udarbejdes og anvendes pa. Sanktioner fjerner ikke de risici for manipulation, der opstar som
falge af utilstrakkelig governance i forbindelse med benchmarkprocessen, hvor der findes
interessekonflikter og muligheder for sken. For at beskytte investorer og forbrugere skal
benchmarks for det andet vaare robuste, palidelige og egnede til formalet. Pa baggrund af
disse overvejelser opstilles der fire hovedmadl i dette forordningsforslag, der har til formal at
forbedre den ramme, hvorunder benchmarks leveres, udarbejdes og anvendes:

- at forbedre governance og kontrol i forbindelse med benchmarkprocessen og navnlig
sikre, at administratorer undgar interessekonflikter eller i det mindst handterer dem
effektivt

- at forbedre kvaliteten af de inputdata og metodologier, der anvendes af
benchmarkadministratorer, og navnlig sikre, at der bruges tilstraskkelige og ngjagtige
data, ndr benchmarks fastlasgges

- at sikre, at stillere til benchmarks underlasgges tilstragkkelig kontrol, navnlig for at
undgad interessekonflikter, og at deres bidrag til benchmarks underlaagges
tilstraekkelig kontrol. Om ngdvendigt skal den relevante kompetente myndighed have
befgjelsetil at give stillere mandat til fortsat at bidrage til benchmarks
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- at skre tilstrakkelig beskyttelse af forbrugere og investorer, der anvender
benchmarks, ved at forbedre gennemsigtigheden, sikre passende klageret og sikre, at
egnethed vurderesi ale ngdvendige tilfadde.

1.2. Gaddende bestemmelser pa det omrade, forslaget vedr grer
EU-lovgivningen omhandler i dag visse aspekter af anvendelsen af benchmarks:

- Forslag til forordning om insiderhandel 0g kursmanipulation
(markedsmisbrugforordningen)* (artikel 2, stk. 3, litrad), og artikel 8, stk. 1, litra d))
og fordag til direktiv om strafferetlige sanktioner for insiderhandel og
kursmanipulation” (markedsmisbrugforordningen har vaaret genstand for en politisk
aftale mellem Europa-Parlamentet og R&det i juni 2013) prasiserer begge, at
manipulation af benchmarks klart og utvetydigt er ulovlig og underlagt
administrative eller strafferetlige sanktioner.

- | forordningen om integritet og gennemsigtighed p& energimarkederne (REMIT)?
fastlaegges det, at manipulation af benchmarks, der vedrarer engrosenergiprodukter,
er ulovlig.

- | henhold til direktivet om markeder for finansielle instrumenter® skal finansielle
instrumenter, der optages til handel pa et reguleret marked, kunne handles pa en
redelig, velordnet og effektiv mé&de. | gennemf grel sesforordningen® vedrgrende dette
direktiv prasciseres det yderligere, at kursen pa eller en anden vaardifastsaetel se af det
underliggende aktiv skal vaare palidelig og offentligt tilgeangelig.

- Artikel 30 i Kommissionens forslag til forordning om markeder for finansielle
instrumenter (MiFIR)® (som i gjeblikket er genstand for forhandlinger i Europa-
Parlamentet og Radet) indeholder en bestemmelse, der kraever ikkediskriminerende
adgang til at licensere benchmarks til clearing- og handelsformal.

- | henhold til prospektdirektivet og dets gennemferelsesforordning’ skal udstederen,
safremt et prospekt indeholder en reference til et indeks, give en erklaging om de
underliggende vaadipapirers art og naamere oplysninger om, hvor der kan findes
information herom, en angivelse af, hvor der kan findes oplysninger om fortidig og
fremtidig kursudvikling for de underliggende vaadipapirer og udsving heri, samt
indeksets navn. Hvis det pagaddende indeks er udarbejdet af udstederen, skal
udstederen ogsa anfere indeksets navn og en beskrivelse heraf. Hvis indekset ikke er
udarbejdet af udstederen, skal udstederen anfere, hvor der kan indhentes oplysninger
om indekset. Hvis grundlaget er en rentesats, skal udstederen anfere en beskrivelse af
rentesatsen.

! KOM(2011) 651 endelig 2011/0295 (COoD) http://eur-
lex.europa.eu/LexUri Serv/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0651:FIN:DA:PDF
Bruxelles, 20.10.2011 KOM(2011) 654 endelig 2011/0297  (COD) http://eur-
lex.europa.eu/LexUri Serv/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0654:FIN:DA:PDF
3 REMIT-forordningen: http://eur-
lex.europa.eu/LexUri Serv/LexUriServ.do?uri=0J:L:2011:326:0001:01:DA:HTML
Artikel 40, stk. 1, i MiFID: http://ec.europa.eu/internal_market/securities/isd/mifid_en.htm

Artiked 37, sk. 1, litra b), i gennemfarelsesforordning vedrgrende MiFID
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/isd/mifid2_en.htm

6 http://eur-lex.europa.eu/LexUri Serv/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0652;: FIN:DA:PDF

! Direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004, bilag XII, punkt 4.2.2.
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- | henhold til direktivet om samordning af love og administrative bestemmelser om
visse institutter for kollektiv investering i veardipapirer (investeringsinstitutter)® er
der en maksimumsgramse for, hvor stor en andel investeringsinstitutter ma have af
vaadipapirer, der er udstedt af samme emittent, i deres portefelje. Medlemsstaterne
kan forhgje gramserne for, hvor meget af sine aktiver et investeringsinstitut ma
investere, til hgjst 20 % for investering i aktier eller obligationer, der er udstedt af
samme emittent, nar det drejer sig om et indeks, som investeringsingtituttet ensker at
kopiere, séfremt indeksets sammensagning er tilstrakkeligt diversificeret, indekset
repraesenterer et passende benchmark for det marked, som det refererer til, og det
offentliggares pa en passende méde.

2. RESULTAT AF HORINGER AF INTERESSEREDE PARTER OG
KONSEKVENSANALYSER

2.1. Hearinger

En offentlig tremaneders haring blev indledt den 3. september og afsluttet den 29. november
2012. Der blev modtaget 84 bidrag fra tillere, benchmarkleveranderer og brugere, herunder
barser, banker, investorer, forbrugergrupper, erhvervsorganisationer og offentlige organer.
Interessenterne anerkendte svaghederne i udarbejdelsen og anvendelsen af benchmarks, og de
stettede generelt en indsats pa EU-plan. Respondenterne lagde ogsa vesgt pa behovet for
international  koordinering og omhyggelig kalibrering af anvendelsesomradet for alle
initiativer.

ESMA og EBA underspgte i fadlesskab manglerne ved EBF-EURIBOR's fastsadtelse af
EURIBOR, og den 11. januar 2013 igangsaite de en hering om principperne for
benchmarking i Unionen®. | skrivelse dateret den 7. marts 2013 vejledte EBA, ESMA og
EIOPA om indholdet af den foresldede lovgivning pa baggrund af dette arbejde.
K ommissionens tjenestegrene deltog i en &ben ESMA-EBA-hering den 13. februar 2013 om
principperne for benchmarking. Kommissionens tjenestegrene deltog ogsa i den offentlige
hgring om handtering af kursmanipulationskulturen — en globa aktion efter
LIBOR/EURIBOR, som Europa-Parlamentet afholdt den 29. september 2012.

2.2. Konsekvensanalyse

Kommissionen har i overensstemmelse med sin politik for bedre lovgivning foretaget en
konsekvensanalyse af forskellige politikmodeller. De politiske gsningsmodeller omfattede
tiltag med henblik pa at begramse incitamenter til manipulation, mindske mulighederne for
skan og sikre, at benchmarks baseres pa tilstraskkelige og repreesentative data, at intern
governance og kontrol tager hand om risici, at der fares effektivt tilsyn med benchmarks, og
at der opnas gennemsigtighed og investorbeskyttelse. Hver politisk Iasningsmodel blev
vurderet ud frafelgende kriterier: konsekvenser for interessenter, virkning og effektivitet.

Falgende grundlasggende rettigheder i chartret om grundiagggende rettigheder er af saalig
relevans:. respekt for privatliv og familieliv, beskyttelse af personoplysninger samt ytrings- og
informationsfrihed.

Begramsning i udevelsen af disse rettigheder og friheder tillades som fastsat i chartrets artikel

52. Mdleng, jf. ovennaante definition, er i overensstemmelse med EU's forpligtelser til at
respektere de grundlagygende rettigheder. Enhver begraasning i udevelsen af disse rettigheder

8 Artikel 53 i direktiv om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for

kollektiv investering i veardipapirer (investeringsinstitutter) (2009/65/EF).
http://www.esma.europa.eu/consul tation/Consul tati on-Princi ples-Benchmarks- Setting-Processes-EU
10 http://www.esma.europa.eu/system/files/2013-150.pdf

9
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og friheder skal dog vaae fastlagt i lovgivningen og skal respektere disse rettigheders og
friheders vassentligste indhold. Under iagttagelse af proportionalitetsprincippet kan der kun
indfgres begramsninger, safremt disse er ngdvendige og faktisk svarer til ma af almen
interesse, der er anerkendt af Unionen, eller et behov for beskyttelse af andres rettigheder og
friheder. | forbindelse med benchmarks er det mal af almen interesse, som begrunder visse
begramsninger i de grundlasggende rettigheder, malet om at sikre markedsintegritet. Behovet
for at beskytte ejendomsretten (artikel 17 i chartret) begrunder ogsa visse begramsninger i de
grundlaaggende rettigheder, idet investorer har ret til at fa beskyttet vaardien af deres ejendom
(f.eks. Ian og derivater) mod tab forarsaget af markedsforvridning.

Retten til ytrings- og informationsfrined kreever, at mediefriheden overholdes. Denne
forordning bar fortolkes og anvendes under overholdelse af denne grundlasgggende rettighed.
Hvis en person blot offentligger eller henviser til et benchmark som en del af sine
journalistiske aktiviteter, men ikke kontrollerer leveringen af det pagad dende benchmark, skal
den pagaddende person derfor ikke vaare underlagt denne forordnings krav til administratorer.
Derfor kan journalister i forbindelse med journalistiske aktiviteter frit rapportere om
finansielle markeder og révaremarkeder. | overensstemmelse hermed er begrebet
administrator af et benchmark snaevert defineret for at sikre, at det omfatter levering af et
benchmark, men ikke journalistiske aktiviteter.

3. JURIDISKE ASPEKTER AF FORSLAGET
3.1. Retsgrundlag

Retsgrundlaget for forslaget er artikel 114 i traktaten om Den Europaaske Unions
funktionsmade (TEUF).

3.2. Naer heds- og proportionalitetsprincippet

Kommissionens fordag om at regulere benchmarks er i overensstemmelse med
naarhedsprincippet som fastsat i artikel 5, stk. 3, i traktaten om Den Europaaske Union (TEU),
som kraever, at Unionen kun m& handle, hvis og i det omfang malene for den pataankte
handling ikke i tilstraskkelig grad kan opfyldes af medlemsstaterne og derfor, pa grund af den
pataankte handlings omfang eller virkninger, bedre kan gennemfgres pa EU-plan.

Mange benchmarks er nationale, men benchmarkindustrien som helhed er international med
hensyn til bade udarbejdelse og anvendelse. Mens foranstaltninger pa nationat plan
vedragrende nationale indeks kan hjadpe med at sikre, at eventuelle indgreb er afstemt efter de
specifikke problemer pa nationalt plan, kan det fare til et sammensurium af divergerende
regler, skabe ulige konkurrencevilkdr pa det indre marked og resultere i en
usammenhaangende og ukoordineret tilgang. Benchmarks bruges til at prisfastssdte en lang
rackke gramseoverskridende transaktioner, navnlig pa interbankfinansieringsmarkedet og
markedet for derivater. Et sammensurium af nationale regler ville forringe mulighederne for
a udvikle gramseoverskridende benchmarks og dermed haamme  sddanne
gramseoverskridende transaktioner. Dette problem anerkendes af G20 og FSB, som har palagt
IOSCO at udvikle et globalt sad af principper for finansielle benchmarks. Et EU-initiativ vil
hjadpe med at styrke det indre marked ved at skabe en fadles ramme for palidelige og korrekt
anvendte benchmarks pa tvaa's af forskellige medlemsstater.

Selv om der i de fleste mediemsstater pa nuvagrende tidspunkt ikke findes regulering pa
nationalt plan vedrgrende udarbejdelse af benchmarks, har to medlemsstater allerede vedtaget
national lovgivning om rentebenchmarks i deres nationale valutaer. Derudover har IOSCO for
nylig fastlagt principper for benchmarks, som skal gennemfegres af medlemmerne. Disse
principper er dog fleksible med hensyn til deres anvendelsesomrade og midlerne til deres
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gennemfarelse og i forhold til visse vilkdr. Hvis en harmoniseret europadsk ramme for
benchmarks ikke fastlaggges, vil nogle mediemsstater sandsynligvis vedtage lovgivning pa
nationalt plan, som vil vaxe divergerende. Pa nuvegende tidspunkt forekommer
anvendel sesomradet for lovgivningen i den ene medlemsstat f.eks. lige sa bredt som IOSCO's,
mens lovgivningen i den anden medlemsstat, der har indfert regler for benchmarks, kun
omfatter rentebenchmarks. Disse divergerende tilgange vil fere til fragmentering af det indre
marked, da administratorer og brugere af benchmarks vil vaae underlagt forskellige regler i
forskellige medlemsstater. Hvis en lovgivningsramme ikke fastlaagges pa EU-plan, vil de
individuelle nationale foranstaltninger ogsa veae ineffektive, da medlemsstaterne ikke har
pligt eller incitament til at samarbejde med hinanden. Hvis der ikke findes et sadant
samarbejde, dbnes der op for regelarbitrage.

Visse aspekter af investorbeskyttelse pa dette omréde er generelt omfattet af MiFID. MiFID
omfatter saalig et krav om, at selskaber skal vurdere hensigtsmaessigheden og i den
forbindelse fastlasgge, om kunden har den nagdvendige erfaring og det ngdvendige kendskab
til at forsta de risici, som er forbundet med det produkt eller den service, der udbydes eller
eftersparges. Det sikrer sAledes et tilstraskkeligt niveau af investorbeskyttelse.

Hvad angdr forbrugerbeskyttelse, omfatter direktivet om forbrugerkredit regler om afgivelse
af oplysninger, og direktivet om realkredit, der snart vil blive vedtaget, omfatter ogsa et krav
om, at de kreditaftaler, der anbefales, skal vaae hensigtsmaessige for forbrugeren. Disse EU-
regler om forbrugerbeskyttelse vedrarer dog ikke det specifikke spargsma om egnetheden af
benchmarks i forbindel se med finansielle kontrakter. Ulige forhandlingsstyrke og anvendelsen
af standardvilkdr betyder desuden, at forbrugere har et begramset valg med hensyn til det
anvendte benchmark. Forbrugere mangler den ngdvendige viden eller erfaring til at vurdere et
benchmarks egnethed. Derfor skal dette forslag supplere den eksisterende EU-lovgivning pa
dette omréde ved at sikre, at ansvaret for at vurdere benchmarks' egnethed i forbindelse med
detailaftaler ligger hos udlanere eller kreditorer. Derved sikres ogsd harmoniserede EU-regler
om forbrugerbeskyttelse i forbindelse med benchmarks, der bruges som reference for
finansielle kontrakter. Der skal ogsa fastlasgges en fadles retlig ramme for forbrugere og
kreditorer, for sd vidt angar finansielle kontrakter, sa der kan anvendes gramseoverskridende
benchmarks i stedet for en fragmenteret national tilgang. Som falge af forbrugerklager og
retssager om anvendelsen af uegnede benchmarks i flere medlemsstater er der sandsynlighed
for, at der traffes divergerende foranstaltninger for forbrugerbeskyttelse pa nationalt plan.
Dette kan faretil fragmentering af det indre marked.

Den foreslaede forordning er ligeledes i overensstemmelse med proportionalitetsprincippet
som fastsat i EU-traktatens artikel 5, stk. 4. Den er kun marettet mod de indeks, der bruges
som reference for finansielle instrumenter eller finansielle kontrakter, som f.eks.
realkreditaeftaler, fordi disse benchmarks kan have direkte og markant betydning for
gkonomien, hvis de manipuleres. Den foresldede forordning indeholder desuden
bestemmelser, som tilpasser forordningens krav til forskellige sektorer og forskellige typer
benchmarks, f.eks. benchmarks vedrarende révarer og interbankrenten samt benchmarks, der
benytter barsdata. En forholdsmaessig tilgang er sikret, eftersom langt de fleste forpligtelser
pahviler benchmarkadministratoren. Mange benchmarkadministratorer opfylder allerede
nogle af disse krav, og den administrative byrde forventes derfor ikke at vokse
uforholdsmaessigt. Derudover kraeves der kun processer for intern governance og kontrol af
tilsynsbelagte stillere, hvilket vil sige, at indvirkningen pa ikketilsynsbelagte stillere til et
benchmark, f.eks. en ikkeregistreret erhvervsdrivende, ikke er vassentlig. Endelig er denne
forordning i det vessentlige baseret pd de internationalt aftalte 1OSCO-principper for
finansielle benchmarks, der blev offentliggjort den 17. juli 2013, og i forbindelse med hvilke
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der er foretaget omfattende heringer af interessenter. Derved  begraases
tilpasningsomkostningerne.

Pa denne baggrund er handling pa EU-niveau relevant ud fra naghedss og
proportionalitetsprincippet.

3.3. Reguleringsmiddel

En forordning anses for at vaae den mest hensigtsmaessige retsakt til indferelse af ensartede
regler om leveringen af benchmarks, bidraget af inputdata til benchmarks og anvendelsen af
disse benchmarks i Unionen. Bestemmelserne i dette fordag fastlaayger visse krav il
administratorer, stillere og brugere af benchmarks. Den gramseoverskridende karakter af
mange benchmarks ger det ngdvendigt at harmonisere disse krav. Eftersom reguleringen af
benchmarks involverer foranstaltninger, der angiver specifikke krav vedrgrende data og
metodologier, kan selv sma forskellei tilgangen haamme den gramseoverskridende levering af
benchmarks betydeligt. Anvendelsen af en forordning, som finder direkte anvendelse uden
national lovgivning, vil begramse muligheden for, at de kompetente myndigheder pa nationalt
niveau tradfer divergerende foranstaltninger, og vil sikre en ensartet tilgang og sterre
retssikkerhed i hele Unionen.

3.4. Naer mer e redeger else for forsaget
3.4.1. Anvendelsesomrade (artikel 2)

Den foreddede forordning gadder for ale offentliggjorte benchmarks, der bruges som
reference for et finansielt instrument, der handles eller er optaget til handel pa en reguleret
markedsplads, eller en finansiel kontrakt (f.eks. en reakreditaftale), og benchmarks, som
maler en investeringsfonds resultater.

Nar benchmarkprocessen involverer skan og er genstand for en interessekonflikt, er der risiko
for manipulation, hvis der ikke findes passende governance- og kontrolforanstaltninger.
Derfor skal indeks, som involverer skan, underkastes reguleringsforanstaltninger. Alle indeks
involverer en grad af skan, om end den er varierende. Derfor bar anvendel sesomradet omfatte
alle benchmarks, uanset beregningsmetoden eller bidragenes art.

Anvendel sesomrédet bgr omfatte alle indeks, herunder offentliggjorte indeks, da enhver tvivl
om ngjagtigheden og pdlideligheden af disse indeks sandsynligvis vil medfere starre skader
for den bredere befolkning end indeks, som ikke er offentlige.

Nar et benchmark bruges som en referencepris for et finansielt instrument eller en finansiel
kontrakt, farer enhver manipulation til gkonomiske tab. Hvis stilleren ogsa anvender det
finansielle instrument, der benytter benchmarket som reference, er der en interessekonflikt og
et incitament til at manipulere. Nar benchmarks anvendes til at male finansielle instrumenters
gkonomiske resultater, kan de desuden vaare genstand for interessekonflikter, og manipulation
heraf vil fere til, at investorer vadger suboptimale investeringer. Derfor er det vigtigt at
malrette mod ale benchmarks, som prisfastsadter et finansielt instrument eller en
forbrugeraftale, eller som maler investeringsfondes gkonomiske resultater.

For benchmarks, der anvendes bredt, kan selv en mindre manipulation fa avorlige
konsekvenser, men et benchmarks sarbarhed og betydning varierer over tid. En begramsning
af anvendelsesomradet under henvisning til vigtige eller sarbare indeks afhjadper ikke de
risici, som et benchmark kan reprassentere i fremtiden.

| lyset af ale disse overvejelser og med henblik pa at sikre en klar og omfattende anvendelse
af forordningen afhaanger anvendelsesomradet heller ikke af inputdataenes art, dvs. hvorvidt
inputdataene er gkonomiske (f.eks. aktiepriser) eller ikkegkonomiske (f.eks. vejrparametre)
vaadier eller tal. Det skyldes, at det i forbindelse med anvendel sesomradets fastlasggel se er
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afgerende, hvordan outputvaardien fastlaggger veardien af et finansielt instrument eller en
finansiel kontrakt eller maler en investeringsfonds gkonomiske resultater. N& en vaadi
anvendes som reference for en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument, bliver dens
hidtidige ikkegkonomiske karakter i den sammenhaang irrelevant.

For sa vidt angar benchmarkadministratorer, er alle administratorer potentielt genstand for
interessekonflikter, udaver sken og kan have utilstraskkelige governance- og kontrol systemer.
De ska derfor omfattes aof passende regulering. Derudover pédlagges dlle
benchmarkadministratorer et krav om godkendelse, da de kontrollerer benchmarkprocessen,
og datilsyn er den mest effektive madetil at sikre integriteten af benchmarks.

Med hensyn til stilleretil benchmarks er disse ogsa potentielt genstand for interessekonflikter,
udever skgn og kan dermed vage en kilde til manipulation. Bidrag til et benchmark er
frivillige. Hvis et initiativ kreever, at dillere foretager vaesentlige aandringer i deres
forretningsmodeller, kan de ophgre med at bidrage til det pageddende benchmark. For
enheder, som allerede er genstand for regulering og tilsyn (sdkaldte tilsynsbelagte stillere),
forventes indfgrelsen af systemer for god governance og kontrol dog ikke at medfere
betydelige omkostninger eller en uforholdsmaessig administrativ byrde. Det er derfor
hensigtsmasssigt at medtage ale tilsynsbelagte stillere i anvendelsesomrédet for denne
forordning.

For dtillere, som ikke er genstand for regulering og tilsyn (ikketilsynsbelagte stillere), kan
godkendelse eller pdlaggelse af andre regler medfgre betydelige omkostninger og
administrative byrder. Myndighederne ville ogsa veae ineffektive, hvis de skulle fare tilsyn
med virksomheder, som de ikke har ekspertviden om. Hvis enheder og personer, som der for
gieblikket ikke fares tilsyn med, pdlaggges tilsyn, ville det derfor medfere betydelige
omkostninger og give minimale fordele. Ikke desto mindre har visse dele af denne forordning,
som f.eks. behovet for at levere ngjagtige og pdidelige inputdata, indirekte relevans for ale
stillere, eftersom de fortsat er underlagt markedsmisbrugforordningen og i henhold til denne
er kontraktligt forpligtet til at opfylde kravene i administratorens adfserdskodeks.

Undtaget fra forslagets anvendelsesomrade er centralbanker, der er medlemmer af Det
Europaaske System af Centralbanker.

Endelig kan en person i nogle tilfadde udarbejde et indeks, men ikke vaae klar over, at dette
indeks er et benchmark, fordi det f.eks. anvendes som reference for et finansielt instrument,
uden at den person, der har udarbejdet indekset, har kendskab til dette. Forordningen etablerer
derfor en mekanisme til at underrette personer, der har udarbejdet indeks, om, at deres indeks
er blevet eller kan blive et benchmark, og give dem mulighed for at naggte, at det anvendes
som et benchmark. Hvis de giver deres samtykke hertil, underlaagges de den foreslaede
forordning, for sa vidt angar dette benchmark. Hvis de naagter, kan indekset ikke anvendes
som et benchmark, og kravene til administratorer i denne forordning vil ikke finde
anvendelse.

3.4.2. Governance og kontrol i forbindelse med administratorer (artikel 5 og 6)

Forslaget sikrer, at interessekonflikter undgas, og at governance- og kontrolforanstaltninger er
effektive. De er omfattet af krav om governance og kontrolforanstaltninger, og der er anfert
mere detaljerede krav i bilaget.

3.4.3. Inputdata og metodologi (artikel 7)

| fordaget fastsadtes tre krav, som er beskrevet i bilaget, vedrgrende de inputdata og den
metodologi, der anvendes til at udarbejde et benchmark, med det formd at mindske
mulighederne for skan og styrke bade integritet og palidelighed:
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- Inputdata skal veae tilstraskkelige og ngjagtige, sdledes at de repreesenterer de
faktiske forhold pa det marked eller i den gkonomi, som benchmarket har til formal

at mde.

- Inputdata skal indhentes fra et palideligt og reprassentativt panel eller et udsnit af
stillere.

- Administratoren skal anvende en robust og palidelig metodologi til at fastsadte
benchmarket.

3.4.4. Kravtil stillere (artikel 9 og 11)

Administratoren skal udarbejde en adfaardskodeks for stillere, der tydeligt beskriver stillernes
forpligtelser og ansvar, ndr de leverer inputdatatil fastlasggel se af benchmarket. Hvis stillere i
forvejen er regulerede enheder, skal de ogsa undga interessekonflikter og gennemfare
passende kontrolforanstaltninger.

3.4.5. Sektorbestemte krav (artikel 10 og artikel 12-14)

Af hensyn til proportionaliteten og for at sikre, at fordaget i tilstraskkelig grad er skraeddersyet
til forskellige benchmarktyper og sektorer, indeholder bilag I og Il mere detaljerede
bestemmelser om révarebenchmarks og rentebenchmarks. Kritiske benchmarks underlaagges
yderligere krav, og den relevante kompetente myndighed fér i den forbindelse befgjelse til at
godkende bidrag. Benchmarks, hvis inputdata leveres af regulerede markedspladser, er ogsa
fritaget for bestemte forpligtelser for at undga dobbeltregulering.

3.4.6. Gennemsigtighed og forbrugerbeskyttelse (artikel 15-18)

Investorbeskyttelsen forbedres via bestemmelser om gennemsigtighed. Administratorer skal
afgive en erklaaing om, hvad benchmarket maler, og dets svagheder, og de skal offentliggare
de underliggende data, som sadter brugerne i stand til at vadge det mest hensigtsmaessige og
egnede benchmark. | denne erklagring anfares det ogs, at brugerne skal tradffe de nadvendige
foranstaltninger, hvis administratoren opherer med at levere benchmarket. Endelig kraeves
det, at bankerne udfgrer en egnethedsvurdering, ndr de indgér finansielle kontrakter, som
f.eks. 1an sikret ved pant i fast gendom.

3.4.7. Tilsyn og godkendel sesprocedure for administratorer (artikel 22-37)

Aktiviteten med at levere benchmarks underlasgges krav om forudgéende godkendelse og
lgbende  tilsyn.  Fordaget fastleggger  betingelserne og  procedurerne  for
benchmarkadministratorer i Unionen, nar de skal indhente godkendelse fra den relevante
kompetente myndighed. Med forslaget etableres en mekanisme til at sikre en effektiv
handhaevelse af forordningen. Den giver de kompetente myndigheder de ngdvendige
befgjelser til at sikre, at administratorer overholder forordningen.

For kritiske benchmarks skal der oprettes kollegier af tilsynsferende for at fremme
udvekslingen af oplysninger og sikre ensartet godkendelse og tilsyn.

4. VIRKNINGER FOR BUDGETTET
Forslaget far konsekvenser for EU's budget.

De salige budgetmasssige virkninger af forslaget vedregrer de opgaver, der tildeles ESMA
som anfert i den finansieringsoversigt, der er vedlagt dette fordag. De nye opgaver vil blive
udfert med de menneskelige ressourcer, der er tilgangelige i forbindelse med den érlige
budgetprocedure, i lyset af de budgetmaessige begramsninger, alle EU-organerne er underlagt,
0g i overensstemmel se med den finansielle programmering for ale agenturer.
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De ressourcer, som agenturet har brug for til de nye opgaver, vil vage i overensstemmelse
med programmeringen af de menneskelige og budgetmaessige ressourcer for ESMA, som er
fastlagt i den nylige meddelelse til Europa-Parlamentet og Radet — Programmering af de
menneskelige og budgetmaessige ressourcer for decentrale agenturer for 2014-2020 (COM
(2013) 519).

De salige budgetmesssige konsekvenser for Kommissionen vurderes ogsa i den
finansieringsoversigt, der er vedlagt dette forslag. Forslagets primege budgetmasssige
konsekvenser er kort sagt falgende:

a) Personalei GD MARKT: 1 AD-fuldtidsstilling til udformning af delegerede retsakter og til
evaluering, overvagning af gennemfarelse og potentiel revision af initiativet. De samlede
anslaede omkostninger er 0,141 mio. EUR arligt.

b) ESMA:

1) Personaleudgifter: to midlertidigt ansatte, der deltager og maagler i tilsynskollegierne for
kritiske benchmarks, yder teknisk radgivning til Kommissionen om gennemfaerelsen af denne
forordning, koordinerer udviklingen af samarbejdsordninger med tredjelande, udformer
retningslinjer med det formdl at fremme konvergens og konsekvens patvaas af sektorerne af
sanktionsordninger og vedligeholder registre over meddelelser om anvendelsen af
benchmarks og en liste over registrerede benchmarkadministratorer.

De samlede arlige omkostninger for disse to midlertidigt ansatte er 0,326 mio. EUR, hvortil
Kommissionen yder et arligt bidrag pa 40 % (0,130 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 %
(0,296 mio. EUR).

ii) Operationelle omkostninger og infrastrukturomkostninger: Der anslas ogsa en indledende
udgift pa 0,25 mio. EUR til ESMA, hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 % (0,1 mio.
EUR), og medlemsstaterne 60 % (0,15 mio. EUR) i 2015. Denne udgift vedrerer primaat I T-
systemer, ved hjadp af hvilke ESMA kan opfylde falgende krav:

— vedligeholdelse af en liste over administratorer, der er registreret i overensstemmelse med
denne forordning, og tredjelandssel skaber, der leverer benchmarksi Unionen

— modtagelse af meddelelser om anvendelsen af et benchmark i et finansielt instrument eller
en finansiel kontrakt i Unionen, vedligeholdelse af et register og indsatsen for at sikre, at
administratorer har kendskab til denne anvendel se.

ESMA skal desuden indgive en rapport om anvendelsen af denne forordning senest den
1. januar 2018, hvis samlede omkostninger belgber sig til 0,3mio. EUR, hvortil
Kommissionen yder et bidrag pa 40 % (0,12 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 % (0,18 mio.
EUR) i 2017.
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2013/0314 (COD)
Fordag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om indeks, der bruges som benchmarksi finansielle instrumenter og finansielle
kontrakter

(EDS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPZISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europad ske Unions funktionsméde, saalig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-K ommissionen,

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

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

under henvisning til udtalelse fra Den Europad ske Centralbank,

efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

ud fra felgende betragtninger:

(1) Prisfastsatelsen for mange finansielle instrumenter og finansielle kontrakter af haanger
af ngjagtigheden og integriteten af benchmarks. Tilfadde af manipulering af
rentebenchmarks, som f.eks. LIBOR og EURIBOR, samt pastande om, at energi-,
oliee og vautabenchmarks er blevet manipuleret, har vist, a benchmarks, hvis
fastleeggel sesprocesser ligner hinanden pa bestemte omrader, f.eks. som genstand for
interessekonflikter, anvendelse af skan og svag governance, kan vaare sarbare over for
manipulation. Svigt eller tvivl i forbindelse med ngjagtigheden og integriteten af
indeks, der bruges som benchmarks, kan undergrave markedets tillid, pafere tab for
forbrugere og investorer og fordreje realgkonomien. Det er derfor ngdvendigt at sikre
ngjagtigheden, robustheden og integriteten af benchmarks og processen for
fastsadtelse af benchmarks.

2 | Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder
for finansielle instrumenter' fastlages en rakke krav til pélideligheden af et
benchmark, der bruges til at prisfastsadte et barsnoteret finansielt instrument. Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om det prospekt, der
skal offentliggeres, nar vaadipapirer udbydes til offentligheden eller optages til
handel™®, indeholder en rakke krav til benchmarks, som anvendes af udstedere.
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af
love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
vaadipapirer (investeringsinstitutter)'® indeholder en rakke krav med hensyn til
investeringsinstitutters anvendelse af benchmarks. Europa-Parlamentets og Radets

1 [ xxx]

12 EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
1B EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
14 EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32.
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©)

(4)

()

(6)

(7)

forordning (EU) nr. 1227/2011 af 25. oktober 2011 om integritet og gennemsigtighed
pa engrosenergimarkederne™ indeholder bestemmelser, der forbyder manipulation af
benchmarks, der anvendes i forbindelse med engrosenergiprodukter. Disse retsakter
dakker dog kun visse aspekter af en rakke benchmarks og omhandler ikke ale
svagheder i processen med at udarbejde alle benchmarks.

Benchmarks er afgarende for prisfastsadtelsen af graanseoverskridende transaktioner
og fremmer dermed et effektivt indre marked for en lang rakke finansielle
instrumenter og tjenesteydelser. Mange benchmarks, der bruges som referencesatser i
finansielle kontrakter, navnlig reakreditaftaler, er udarbejdet i én medlemsstat, men
anvendes af kreditinstitutter og forbrugere i andre medlemsstater. Disse
kreditinstitutter foretager ofte riskoafdakning eller skaffer de nagdvendige midler til
finansiering af disse finansielle kontrakter pa det gramseoverskridende
interbankmarked. Kun to medlemsstater har allerede vedtaget national lovgivning om
benchmarks, men deres respektive retlige rammer for benchmarks er forskellige med
hensyn til f.eks. anvendelsesomradet. Den Internationde Berstilsynsorganisation
(IOSCO) har for nylig fastlagt principper for benchmarks, og da disse principper er ret
fleksible med hensyn til deres prasise anvendelsesomrade og midlerne til deres
gennemferelse og hvad angdr vilkdr, vil medlemsstaterne sandsynligvis vedtage
lovgivning pa nationalt plan, som gennemfarer disse principper pa forskellig made.

Disse forskellige tilgange vil fare til en fragmentering af det indre marked, da
administratorer og brugere af benchmarks vil vaxe underlagt forskellige regler i
forskellige medlemsstater, og benchmarks, som udarbgides i én medlemsstat, kan
forhindres i at blive anvendt i andre medlemsstater. Hvis der ikke indfgres en
harmoniseret ramme med henblik pd at sikre ngjagtigheden og integriteten af
benchmarks, der anvendes i finansielle instrumenter og finansielle kontrakter i
Unionen, er der derfor sandsynlighed for, at forskelle i medlemsstaternes lovgivning
vil skabe hindringer for det indre markeds funktion med hensyn til levering af
benchmarks.

EU-regler om forbrugerbeskyttelse omfatter ikke det specifikke spargsmd om
egnetheden af benchmarks i forbindelse med finansielle kontrakter. Som felge af
forbrugerklager og retssager om anvendelsen af uegnede benchmarks i flere
medlemsstater er der sandsynlighed for, at der af legitime hensyn til
forbrugerbeskyttelsen tradffes divergerende foranstaltninger pa nationat plan, hvilket
kan medfare en fragmentering af det indre marked pa grund af de forskellige
konkurrencevilkdr, som e forbundet med forskellige niveauer for
forbrugerbeskyttel se.

For at sikre, at det indre marked fungerer effektivt, og forbedre betingelserne for dets
gennemfarelse, navnlig med hensyn til de finansielle markeder, og for at sikre et hgjt
niveau af forbruger- og investorbeskyttelse bar der derfor fastlagyges en retlig ramme
for benchmarks pa EU-plan.

Det er hensigtsmaessigt og nadvendigt, at disse regler indfares via en forordning for at
sikre, at bestemmelser, som direkte palaggger forpligtelser med hensyn til udarbejdelse
af, bidrag til og anvendelse af benchmarks, anvendes pa en ensartet made i hele
Unionen. Eftersom en retlig ramme for levering af benchmarks ngdvendigvis
involverer foranstaltninger, der angiver specifikke krav til ale de forskellige aspekter,
som er forbundet med levering af benchmarks, kan selv smaforskellei tilgangen til et
af disse aspekter haanme den gramseoverskridende levering af benchmarks betydeligt.

15

EUT L 326 af 8.12.2011, s. 1.
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(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

Derfor bar anvendelsen af en forordning, som finder direkte anvendelse uden national
lovgivning, mindske muligheden for, at der tredffes divergerende foranstaltninger pa
nationalt niveau, og sikre en ensartet tilgang og starre retssikkerhed samt forhindre, at
den gramseoverskridende levering af benchmarks haemmes betydeligt.

Anvendelsesomrédet for denne forordning ber vagre sa bredt, som det er nadvendigt
for at etablere en praeventiv lovgivningsmasssig ramme. Udarbejdelsen af benchmarks
involverer sken og er i sig selv genstand for visse typer af interessekonflikter, hvilket
medfarer muligheder for og incitamenter til at manipulere disse benchmarks. Disse
risikofaktorer er fadles for alle benchmarks, som alle skal underlamgges passende
governance- og kontrolkrav. Da et benchmarks sarbarhed og betydning varierer over
tid, afhjadper en begramsning af anvendel sesomradet under henvisning til vigtige eller
sarbare indeks ikke de risici, som et benchmark kan repraesentere i fremtiden. Navnlig
kan benchmarks, som for gjeblikket ikke anvendes bredt, anvendes pa en sddan made i
fremtiden, at selv en mindre manipulation kan fa alvorlige konsekvenser.

| forbindelse med fastlagggelsen af anvendelsesomradet for denne forordning ber det
vage afgerende, hvorvidt benchmarkets outputvaadi fastlagyger veardien af et finansielt
instrument eller en finansiel kontrakt eller maler en investeringsfonds gkonomiske
resultater. Derfor bar anvendelsesomrédet ikke afhaenge af inputdataenes art.
Benchmarks, der beregnes pa baggrund af @konomiske inputdata, sasom aktiepriser,
og ikkegkonomiske tal eller veadier, sdsom vejrparametre, ber derfor medtages.
Rammen bar dakke de benchmarks, der er genstand for disse risici, men bgr ogsa
sikre en forholdsmasssigt afpasset reaktion pa de risici, som forskellige benchmarks
udger. Denne forordning ber derfor gadde for alle benchmarks, der bruges til at
prisfastsadte finansielle instrumenter, som er barsnoterede eller handles pa en reguleret
markedsplads.

Mange forbrugere er part i finansielle kontrakter, navnlig forbrugerkreditaftaler, som
er sikret ved pant i fast gendom, der som reference benytter benchmarks, som er
underlagt samme risici. Denne forordning begr derfor omfatte de indeks eller
referencesatser, der er naevnt i [Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/.../EU
om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast g endom til beboelse og om andring
af direktiv 2008/48/EF.]

Mange investeringsindeks er kendetegnet ved betydelige interessekonflikter og bruges
til a male f.eks. et investeringsingtituts gkonomiske resultater. Nogle af disse
benchmarks offentliggeres, og andre stilles gratis eller mod gebyr til rédighed for
offentligheden eller en del af offentligheden, og manipulation heraf kan pavirke
investorerne negativt. Denne forordning ber derfor omfatte indeks eller
referencesatser, der brugestil at male en investeringsfonds gkonomiske resultater.

Alle benchmarkadministratorer er potentielt genstand for interessekonflikter, udever
skan og kan have utilstrakkelige governance- og kontrolsystemer. Da administratorer
kontrollerer benchmarkprocessen, er krav om godkendelse og tilsyn af administratorer
desuden den mest effektive made til at sikre integriteten af benchmarks.

Stillere er genstand for potentielle interessekonflikter, udever skan og kan dermed
vaae en kilde til manipulation. Bidrag til et benchmark er frivillige. Hvis et initiativ
kreever, at tillere foretager vaesentlige aandringer i deres forretningsmodeller, kan de
ophgre med at yde bidrag. For enheder, som allerede er genstand for regulering og
tilsyn, forventes indfarelsen af systemer for god governance og kontrol dog ikke at
medfare betydelige omkostninger eller en uforholdsmasssig administrativ byrde.
Derfor palaagger denne forordning tilsynsbel agte stillere visse forpligtel ser.
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(17)
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En administrator er den fysiske eller juridiske person, der kontrollerer leveringen af et
benchmark, og som issa administrerer benchmarket, indsamler og analyserer
inputdataene, fastlaagger benchmarket og i nogle tilfadde offentligger benchmarket.
Hvis en person blot offentligger eller henviser til et benchmark som en del af sine
journalistiske aktiviteter, men ikke kontrollerer leveringen af det pagaddende
benchmark, skal den pagaddende person dog ikke vaare underlagt denne forordnings
krav til administratorer.

Et indeks beregnes ved hjadp af en formel eller en anden metode pa grundlag af
underliggende vaadier. Der er mulighed for sken ved udviklingen af denne formel,
udfarelsen af beregningen eller udvadgelsen af inputdata. Dette sken medfarer risiko
for manipulering, og alle benchmarks med dette kendetegn ber derfor veare omfattet af
denne forordning. Hvis en enkelt pris eller vaardi bruges som reference for et finansielt
instrument, hvor prisen for et enkelt vaardipapir f.eks. er referencepris for en option, er
der dog ikke tale om beregning, inputdata eller sken. Referencepriser baseret pa en
enkelt pris eller vaadi ber derfor ikke betragtes som benchmarks i forbindelse med
denne forordning. Referencepriser eller afviklingspriser beregnet af centrale modparter
(CCPrer) ber ikke betragtes som benchmarks, da de anvendes til at fastlasgge afvikling,
margener og risikostyring og dermed ikke afger det belab, der skal betales i henhold
til et finansielt instrument, eller vaadien af et finansielt instrument.

Benchmarks, som leveres af centralbanker i Unionen, er underlagt de offentlige
myndigheders kontrol og opfylder principper, standarder og procedurer, der sikrer
deres benchmarks ngjagtighed, integritet og uafhaangighed som omhandlet i denne
forordning. Disse benchmarks behgver derfor ikke vaae underlagt denne forordning.
Tredjelandes centralbanker kan dog ogsa levere benchmarks, som anvendesi Unionen.
Det er nadvendigt at fastlasgge, at kun de centralbanker i tredjelande, som udarbejder
benchmarks, er undtaget fra forpligtelserne i henhold til denne forordning og er
underlagt standarder, som ligner dem, der er fastlagt ved denne forordning.

Sarbarheder i forbindelse med levering af et benchmark, som ikke er genstand for
passende governance, skaber muligheder for at manipulere et benchmark. Hvis
benchmarks er offentligt tilgeangelige, tages der muligvis ikke hgjde for alle disse
risici, og passende governance- og kontrolforanstaltninger gennemfares derfor ikke i
tilstraekkelig grad. For at sikre integriteten af benchmarks ber det kraeves, at
benchmarkadministratorer indfgrer passende governancemekanismer med henblik pa
at handtere disse interessekonflikter og sikre tilliden til benchmarkenes integritet. Selv
ved effektiv forvaltning er de fleste administratorer genstand for visse
interessekonflikter og skal foretage vurderinger og traffe beslutninger, der pavirker en
forskelligartet gruppe af interessenter. Administratorer skal derfor indfagre en
uafhaangig kontrolfunktion, som kan overvage gennemferelsen og effektiviteten af
governancemekanismerne, der sikrer effektiv overvagning.

Manipulation eller manglende palidelighed af benchmarks kan medfere tab for
investorer og forbrugere. Derfor bgr denne forordning fastlasgge en ramme for
administratorers og stilleres opbevaring af optegnelser og sikre gennemsigtighed med
hensyn til et benchmarks forma og inputdata, hvilket bidrager til mere effektiv og
retfaadig afgerelse af eventuelle krav i henhold til national lovgivning eller EU-
lovgivning.

Revision og effektiv handhasvelse af denne forordning kraever efterfelgende analyse
og dokumentation, og benchmarkadministratorerne skal derfor opbevare optegnelser
vedrgrende beregningen af et benchmark i en passende periode. Den virkelighed, som
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et benchmark sgger at male, og det miljg, hvori det males, aandres sandsynligvis med
tiden. Den proces og metodologi, der anvendes ved levering af benchmarks, ber derfor
revideres eller gennemgas jeevnligt for at pavise mangler og muligheder for
forbedringer. Mange interessenter kan blive berert af fgjl i forbindelse med leveringen
af et benchmark og kan hjadpe med at pavise disse mangler. Der ber derfor
gennemferes en uafhaangig klageprocedure for at sikre, at disse interessenter kan
underrette benchmarkadministratoren om klager, og at benchmarkadministratoren
objektivt evaluerer klagens berettigel se.

Leveringen af benchmarks involverer ofte outsourcing af vigtige funktioner, som
f.eks. beregning af benchmarket, indsamling af inputdata og formidling af
benchmarket. Af hensyn til effektiviteten af governancemekanismerne bar det sikres,
a en sddan outsourcing ikke fritager en benchmarkadministrator fra dennes
forpligtelser og ansvar og gennemferes pa en sadan méade, at den ikke pavirker
hverken administratorens evne til at varetage disse forpligtelser og dette ansvar eller
den relevante kompetente myndigheds evne til at fare tilsyn med vedkommende.

Benchmarkadministratoren er den centrale modtager af inputdata og kan evaluere
integriteten og ngjagtigheden af disse inputdata pa en konsekvent méde.
Benchmarkadministratoren ber derfor have indfert passende kontrolforanstaltninger
med henblik pa at vurdere ngjagtigheden af inputdata og underrette den relevante
kompetente myndighed om mistaakelige data.

Ansatte hos administratoren kan i nogle tilfadde pavise overtreadelser af denne
forordning eller potentielle sdrbarheder, der kan fare til manipulation eller forsgg pa
manipulation. Denne forordning ber derfor sikre, at der indfares passende ordninger,
som sadter ansatte i stand til fortroligt at underrette administratorer om mulige
overtraedelser af denne forordning.

Ethvert sken, der kan udeves i forbindelse med leveringen af inputdata, skaber
mulighed for at manipulere et benchmark. Hvis inputdata er transaktionsbaserede data,
er der mindre plads til skan, og muligheden for at manipulere data er derfor mindre.
Administratorer ber derfor generelt sa vidt muligt bruge faktiske transaktionsbaserede
inputdata, men kan anvende andre data, hvis transaktionsdataene ikke er tilstraskkelige
til at sikre benchmarkets integritet og ngjagtighed.

Ngjagtigheden og palideligheden af et benchmark i forbindelse med maling af den
gkonomiske virkelighed, det har til formal at spore, afhaanger af den anvendte
metodologi og de anvendte inputdata. Det er derfor nedvendigt at indfgre en
metodologi, der sikrer benchmarkets palidelighed og ngjagtighed.

Det kan vaae nagdvendigt at aandre metodologien for at sikre benchmarkets fortsatte
ngjagtighed, men amdringer af metodologien pavirker benchmarkets brugere og
interessenter. De procedurer, som skal falges ved andring af benchmarkmetodologien,
herunder krav om hering, ber derfor angives. Det gedder ogsa behovet for hering, sa
brugere og interessenter kan treffe de nadvendige foranstaltninger pa baggrund af
disse aandringer eller underrette administratoren, hvis de har betsankeligheder ved
disse andringer.

Integriteten og ngjagtigheden af benchmarks afhaenger af integriteten og ngjagtigheden
af deinputdata, der leveres af stilleren. Det er afgarende, at stillernes forpligtel ser med
hensyn til disse inputdata angives tydeligt, er trovaadige og er i overensstemmelse
med  benchmarkadministratorens  kontrolforanstaltninger og  metodologi.
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(27)

(28)

(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

Benchmarkadministratoren bgr derfor udarbejde en adfaardskodeks, hvori disse krav
angives, og som stillerne forpligtestil at overholde.

Mange benchmarks fastleggges ud fra inputdata, som leveres af regulerede
markedspladser, energiberser og auktioner over emissionskvoter. Disse
markedspladser er underlagt regulering og tilsyn, som sikrer inputdataenes integritet
og indeholder krav til governance samt procedurer for meddelelse om overtraadel ser.
Derfor er disse benchmarks fritaget for bestemte forpligtelser for at undga
dobbeltregulering, og fordi tilsyn med disse sikrer integriteten af de anvendte
inputdata.

Stillere kan vaae genstand for interessekonflikter og udever i nogle tilfadde sken, nar
de fastlaggger inputdata. Stillere ber derfor underlasgges governancemekanismer, som
sikrer, at disse konflikter handteres, og at inputdata er ngjagtige, stemmer overens med
administratorens krav og kan valideres.

Forskellige typer benchmarks og forskellige benchmarksektorer er presget of
forskellige karakteristika, sarbarheder og risici. Bestemmelserne i denne forordning
bar praxiseres yderligere for bestemte benchmarksektorer og -typer.
Interbankrentebenchmarks er benchmarks, der spiller en vigtig rolle i omsagningen af
pengepolitikken, og det ber derfor angives, hvordan disse bestemmelser finder
anvendelse for disse benchmarks i denne forordning. Ravarebenchmarks anvendes
bredt og har sektorspecifikke karakteristika, og det ber derfor angives, hvordan disse
bestemmel ser finder anvendel se for disse benchmarksi denne forordning.

Fel i visse kritiske benchmarks kan have alvorlige konsekvenser for den finansielle
stabilitet, ordenen pa markedet eller investorerne, og der ber derfor indfares yderligere
krav med henblik pa at sikre integriteten og robustheden af disse kritiske benchmarks.
Hvis et benchmark anvendes som reference for en betydelig vaadi af finansielle
instrumenter, vil det fa sddanne konsekvenser. Det er derfor nedvendigt, at
Kommissionen fastlaggger de benchmarks, der anvendes som reference for finansielle
instrumenter over en vis sterrelse, og som bar anses for at vaare kritiske benchmarks.

Stillere, der ophgrer med at bidrage, kan undergrave trovaadigheden af kritiske
benchmarks. For at afhjadpe denne sarbarhed ber den relevante kompetente
myndighed have befgjelse til at kraave obligatoriske bidrag til kritiske benchmarks.

For at benchmarkbrugerne kan vadge benchmarks og forsta risiciene i forbindelse
hermed, skal de vide, hvad benchmarket méler, og hvilke sarbarheder det har.
Benchmarkadministratoren ber derfor offentliggere en erklaaing om disse forhold og
de inputdata, der anvendesttil at fastlasgge benchmarket.

Forbrugere kan indga finansielle kontrakter, navnlig aftaler om realkredit og
forbrugslan, der benytter et benchmark som reference, men ulige forhandlingsstyrke
og anvendelsen af standardvilkar betyder, at de har et begramset valg med hensyn il
det anvendte benchmark. Det ber derfor sikres, at ansvaret for at vurdere et sadant
benchmarks hensigtsmasssighed for forbrugeren bagres af udlanerne eller kreditorerne,
som er underlagt tilsyn, da de bedre er i stand til at vadge benchmarket. Denne
forordning ber dog ikke indeholde krav om en egnethedsvurdering for finansielle
instrumenter, der anvendes som reference for et benchmark, da denne alerede er
omfattet af [MiFID].

Denne forordning ber tage hensyn til de principper for benchmarks, der er udstedt af
Den Internationale Bearstilsynsorganisation (I0SCO) (I0OSCO-principperne) af 17. juli
2013, der fungerer som en global standard for lovgivningskrav til benchmarks. Det bar
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(35)

(36)

(37)

(38)

(39)

(40)

af hensyn til investorbeskyttelsen sikres, at tilsynet og reguleringen i tredjelandet
svarer til tilsynet og reguleringen af benchmarks i Unionen, inden et benchmark, der
leveres af parter fra det pagaddende tredjeland, kan anvendes i Unionen.

Den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor administratoren er etableret, bar
godkende og fare tilsyn med den pagad dende administrator.

Under visse omstamdigheder kan en person levere et indeks uden at vide, at det bruges
som reference for et finansielt instrument. Det gedder isaar, n& brugerne og
benchmarkadministratoren er etableret i forskellige medlemsstater. Kompetente
myndigheder, som bliver bekendte med anvendelsen af et benchmark i et finansielt
instrument, bar derfor underrette en central koordinerende myndighed sdsom ESMA,
som bar underrette administratoren.

Det vil sikre effektivt tilsyn, at de kompetente myndigheder i medlemsstaterne far
staake hjadpemidler og befgjelser. Denne forordning ber derfor omhandle et
minimumssad af befgjelser til at fare tilsyn og gennemfare undersagelser, som de
kompetente myndigheder i mediemsstaterne ber tillaagges i overensstemmelse med
den nationale lovgivning. Nar de kompetente myndigheder og ESMA udgver deres
befgjelser i medfer af denne forordning, bar de handle objektivt og uvildigt og tregfe
uafhaengige bed utninger.

Med henblik pa at opdage overtredelser af denne forordning bgr kompetente
myndigheder have mulighed for i overensstemmelse med den nationale lovgivning at
f& adgang til fysiske og juridiske personers lokaler for at beslaglasgge dokumenter.
Adgangen til sddanne lokaler er ngdvendig, nar der er rimelig mistanke om, at der
findes dokumenter og andre data vedrgrende genstanden for en kontrol eller
undersggelse, som kan vage af relevans som bevis for overtraadelse af denne
forordning. Adgang til sddanne lokaler er endvidere ngdvendig, nar den person, som
alerede er blevet anmodet om oplysninger, undlader at efterkomme anmodningen,
eller hvor der er rimelige grunde til at formode, a en anmodning, hvis den blev
fremsat, ikke ville blive efterkommet, eller at dokumenter eller oplysninger, som
anmodningen om oplysninger vedrarer, ville blive fjernet, forvansket eller tilintetgjort.
Hvis forhandstilladelse fra en domstol i den pagaddende medlemsstat er pakraevet i
henhold til den nationale lovgivning, anvendes denne befgjelse til at fa adgang til
lokaler efter indhentning af den pagaddende forhandstilladel se fra en domstol.

Eksisterende optagel ser af telefonsamtaler og datatrafik fra tilsynsbelagte enheder kan
udgere vigtigt og undertiden det eneste bevismateriale i forbindelse med at afslare og
bevise forekomsten af overtraadelse af denne forordning, navnlig overholdelse af
governance- og kontrolkrav. Disse optegnelser og optagelser kan bidrage til at
bekradte identiteten pa den person, der er ansvarlig for indberetningen, de personer,
der er ansvarlige for godkendelse heraf, og hvorvidt medarbejdere fortsat holdes fysisk
adskilt. Derfor bar kompetente myndigheder kunne kraave udlevering af eksisterende
optagelser af telefonsamtaler, elektronisk kommunikation og datatrafik, som
opbevares af tilsynsbelagte enheder, hvis der er en begrundet mistanke om, at disse
optagelser eller optegnelser vedrgrende genstanden for kontrol eller undersagel se kan
vaae relevante for at bevise en overtraadel se af denne forordning.

Nogle af bestemmelserne i denne forordning gadder for fysiske eller juridiske personer
i tredjelande, som maske anvender benchmarks, er stillere til benchmarks eller pa
anden made er involveret i benchmarkprocessen. Kompetente myndigheder bar derfor
etablere samarbejdsordninger med tilsynsmyndigheder i tredjelande. ESMA ber
koordinere udviklingen af sddanne samarbejdsordninger og udvekslingen af
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(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

information modtaget fra tredjelande mellem medlemsstaternes kompetente
myndigheder.

| denne forordning overholdes de grundlasggende rettigheder og de principper, som
anerkendes i traktaten om Den Europadske Unions funktionsmade (TEUF) og Den
Europaaske Unions charter om grundliagggende rettigheder, navnlig retten til respekt
for privatliv og familieliv, retten til beskyttelse af personoplysninger, retten til ytrings-
og informationsfrihed, frihed til at drive egen virksomhed, g endomsretten, retten til
forbrugerbeskyttelse samt adgang til effektive retsmidler og til en upartisk domstol.
Denne forordning ber felgelig fortolkes og anvendes under overholdelse af disse
rettigheder og principper.

Retten til forsvar for de berarte personer bar sikres fuldt ud. Personer, der er genstand
for en sag, skal navnlig have adgang til de resultater, som de kompetente myndigheder
har baseret deres afgerel se pd, og har ret til at blive hart.

Gennemsigtighed med hensyn til benchmarks er nedvendig af hensyn til det
finansielle markeds stabilitet og beskyttelsen af investorer. Enhver udveksling eller
videregivelse af oplysninger fra kompetente myndigheder ber vege |
overensstemmelse med reglerne om videregivelse af personoplysninger som fastsat |
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse
af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri
udveksiing af s&danne oplysninger'®. Enhver udveksling eller videregivelse af
oplysninger fraESMA bgr vezre i overensstemmel se med reglerne om videregivelse af
personoplysninger som fastsat i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr.
45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med
behandling af personoplysninger i fadlesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri
udveksling af sddanne oplysninger®’.

Medlemsstaterne bar under hensyntagen til principperne i Kommissionens meddelelse
om styrkelse af sanktionsordninger i sektoren for finansielle tjenesteydelser og EU-
retsakter vedtaget som en opfalgning pa denne meddel el se fastsadte bestemmelser om
sanktioner og administrative foranstaltninger ved overtradelse af denne forordning og
bar serge for, at de gennemfeares. Disse sanktioner og administrative foranstaltninger
bar vaze effektive, forholdsmaessige og have af skraskkende virkning.

Bestemmelserne bar derfor omfatte et sed administrative foranstaltninger, sanktioner
og beder for at sikre en fadles fremgangsméade i medlemsstaterne og for at styrke den
afskrakkende virkning af disse. Sanktionerne bear i de enkelte tilfadde fastlaayges
under hensyntagen til relevante faktorer, som f.eks. tilbagebetaling af eventuelle
identificerede fortjenester, overtraaldel sens grovhed og varighed, eventuelle skaapende
eller formildende omstaandigheder, nadvendigheden af bgders afskraskkende virkning
og, hvor det er relevant, indeholde en nedsadtelse til gengadd for samarbejde med den
kompetente myndighed. Den faktiske starrelse af administrative bader, der pdlasgges i
en bestemt sag, kan na det maksimumsniveau, der er fastsat i denne forordning, eller et
hgjere niveau, jf. national lovgivning, ved meget alvorlige overtraadel ser, mens der kan
palasgges betydeligt lavere beder end maksimumsniveauet ved mindre overtrasdel ser
eller i tilfadde af forlig. Den kompetente myndighed ber have mulighed for midlertidig
udelukkelse fra ledel sesfunktioner hos benchmarkadministratorer eller stillere. Denne
forordning ber ikke indskraamke medlemsstaternes mulighed for at indfere
administrative sanktioner pa hgjere niveauer.
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(46)

(47)

(48)

(49)

(50)

For at sikre, at de kompetente myndigheders beslutninger har af skraskkende virkning
pa offentligheden, ber de normalt offentliggeres. Offentliggarelsen af beslutninger er
ogsa et vigtigt redskab for de kompetente myndigheder, nar de skal informere
markedsdeltagerne om, hvilken adfsard der betragtes som en overtraedelse af denne
forordning, og til at fremme god adfaard blandt markedsdeltagerne. Hvis en sadan
offentliggerelse risikerer at forvolde de involverede personer uforholdsmaessig skade
eller bringer de finansielle markeders stabilitet eller en igangvaaende undersggelse i
fare, bar de kompetente myndigheder offentliggere sanktionerne og foranstaltningerne
anonymt eller udskyde offentliggerelsen. Kompetente myndigheder ber have
mulighed for ikke at offentliggere sanktioner, hvis anonym eller udskudt
offentliggerelse vurderes ikke at vage tilstrakkelig til at sikre, at de finansielle
markeders stabilitet ikke bringes i fare. Kompetente myndigheder skal heller ikke
offentliggere foranstaltninger, der vurderes at vaae af mindre betydning, hvis
offentliggerel se ville vaare uforhol dsmaessig.

Kritiske benchmarks kan involvere stillere, administratorer og brugere i mere end én
medlemsstat. Derfor kan opher af et sddant benchmark eller begivenheder, som
undergraver dets integritet i betydelig grad, have konsekvenser i mere end én
medlemsstat, hvilket betyder, at det tilsyn med et sddant benchmark, der varetages
alene af den kompetente myndighed i benchmarkmedlemsstaten, ikke effektivt kan
afhjadpe de risici, som det kritiske benchmark reprassenterer. For at sikre effektiv
udveksling af oplysninger om tilsyn blandt kompetente myndigheder, koordinering af
deres aktiviteter og tilsynsforanstaltninger ber der dannes kollegier af kompetente
myndigheder. De aktiviteter, der udferes af kollegierne, bear bidrage til den
harmoniserede anvendelse af bestemmelserne i denne forordning og til konvergens i
tilsynspraksis. ESMA's retligt bindende maggling er et nagleelement i opnaelsen af
koordinering, konsekvent tilsyn og konvergens i tilsynspraksis. Benchmarks kan
anvendes som reference for finansielle instrumenter og finansielle kontrakter med en
lang varighed. | visse tilfadde ma disse benchmarks ikke laagere leveres, nar denne
forordning treeder i kraft, fordi de har karakteristika, som ikke kan bringes i
overensstemmelse med kravene i denne forordning. Et forbud mod fortsat levering af
sadanne benchmarks kan imidlertid medfere opher af de finansielle instrumenter eller
finansielle kontrakter eller forstyrrelser i forbindelse med disse og pa den made skade
investorerne. Den fortsatte levering af disse benchmarks skal derfor muliggares i en
overgangsperiode.

For at sikre ensartede betingel ser for gennemfarelsen af denne forordning og praecisere
tekniske elementer i forslaget ber befgjelsen til at vedtage retsakter, jf. artikel 290 i
TEUF, delegeres til Kommissionen med hensyn til specifikation af tekniske aspekter
af definitionerne, governance- og kontrolkrav, som paamgges administratorer og
tilsynsbelagte stillere, krav til inputdata og metodologi, adfserdskodeks, specifikke
krav til forskellige typer benchmarks og sektorer samt oplysninger, som skal angives i
ansggninger om godkendel se af administratorer.

Kommissionen bgr vedtage udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
udarbejdet af ESMA, som fastlaagger minimumsindholdet af samarbejdsaftaler med de
kompetente myndigheder i tredjelande, ved hjadp af delegerede retsakter i henhold til
artikel 290 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr.
1095/2010.

For at sikre ensartede betingelser for gennemferelsen af denne forordning ber
Kommissionen, for sa vidt angar visse aspekter, tildeles gennemfarel sesbefgjelser.
Disse aspekter vedrarer akvivalensen af den retlige ramme, som centralbanker og
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leveranderer af benchmarks i tredjelande er underlagt, samt det forhold, at et
benchmark er kritisk af natur. Disse befgjelser bar udeves i overensstemmelse med
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011 af 16. februar 2011
om de generelle regler og principper for, hvordan medlemsstaterne skal kontrollere
Kommissionens udevel se af gennemfarel sesbefgjel ser.

(51) Kommissionen bgr ogsa tildeles befgielser til at vedtage gennemfgrelsesmasssige
tekniske standarder udarbejdet af ESMA, som fastlagyger procedurerne og formatet for
udvekslingen af oplysninger mellem kompetente myndigheder og ESMA, ved hjadp af
gennemfeorelsesretsakter i henhold til artikel 291 i TEUF og i overensstemmelse med
artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. Méaene for denne forordning, nemlig at
fastlaegge en konsekvent og effektiv ordning til at imedega sarbarhederne i forbindelse
med benchmarks, kan ikke i tilstrakkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, idet den
samlede virkning af problemer vedrarende benchmarks kun kan registreres fuldt ud pa
EU-plan, og kan derfor bedre nds pa EU-plan; Unionen kan derfor tradfe
foranstaltninger i overensstemmel se med naahedsprincippet, jf. artikel 5i traktaten om
Den Europadske Union. | overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf.
naavnte artikel, gar denne forordning ikke videre, end hvad der er nadvendigt for at na
dissemal -

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

AFSNIT 1
GENSTAND, ANVENDEL SESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1
Genstand

Ved denne forordning indfares en fadles ramme med henblik pa at sikre ngjagtigheden og
integriteten af indeks, der bruges som benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle
kontrakter i Unionen. Forordningen er pa den made medvirkende til, at det indre marked
fungerer pa tilfredsstillende vis, samtidig med at der sikres et hgjt niveau af forbruger- og
investorbeskyttel se.

Artikel 2
Anvendel sesomrade

1 Denne forordning finder anvendelse pa levering af benchmarks, bidrag af inputdata
til et benchmark og anvendelsen af et benchmark i Unionen.

2. Denne forordning finder ikke anvendelse pa
a) medlemmer af Det Europadske System af Centralbanker (ESCB)

b) tredjelandes centralbanker, hvis retlige rammer af Kommissionen anses for at
omfatte principper, standarder og procedurer, der er akvivalente med kravene
til benchmarks ngjagtighed, integritet og uafhaangighed, i overensstemmelse
med denne forordning.

3. Kommissionen udarbejder en liste over centralbanker i tredjelande, jf. stk. 2, litrab).
Disse gennemfarel sesretsakter vedtages efter undersggel sesproceduren i artikel 38,
stk. 2.

18 EUT L 55 af 28.2.2011, s. 13.
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Artikel 3
Definitioner

| denne forordning forstas ved:

1)

2)

3)

4)
5)
6)
7)
8)
9

10)

11)

"indeks": ethvert tal:
a)  som offentliggeres eller stillestil radighed for offentligheden

b) som regelmaessigt fastlaggges helt eller delvist ved anvendelse af en
formel eller en anden beregningsmetode eller ved vurdering

c) som fastlesgges pa basis af vaardien af et eller flere underliggende aktiver
eller pabasis af priser, herunder estimerede priser og andre veadier

"benchmark™: ethvert indeks, der bruges som reference ved fastlasggelse af det
belab, som skal betales i henhold til et finansielt instrument eller en finansiel
kontrakt, eller ved fastlaeggelse af vaardien af et finansielt instrument, eller et
indeks, der anvendestil at male en investeringsfonds gkonomiske resultater

"levering af et benchmark":
a) forvaltning af ordningerne for fastlaggelse af et benchmark

b) indsamling, analyse eller behandling af inputdata med henblik pa at
fastlasgge et benchmark

c) fastleggelse af et benchmark ved anvendelse af en formel eller en anden
beregningsmetode eller ved vurdering af inputdata leveret til dette formal

"administrator": den fysiske eller juridiske person, der har kontrol med
leveringen af et benchmark

"benchmarkbruger”: en person, som udsteder eller ger et finansielt instrument
eller er part i en finansiel kontrakt, der benytter et benchmark som reference

"bidrag af inputdata": levering af inputdata til en administrator eller en anden
person med henblik pa til en administrator at overfare de informationer, der
skal brugestil at fastlasgge et benchmark, og som leverestil dette formal

"stiller": en fysisk eller juridisk person, der bidrager med inputdata

"tilsynsbelagt stiller": en tilsynsbelagt enhed, der bidrager med inputdata til en
administrator, der er etableret i Unionen

"indberetter": den fysiske person, som stilleren har ansat med henblik pa at
bidrage med inputdata

"Inputdata’: de data vedregrende vaadier af et eller flere underliggende aktiver
eller en eler flere priser, herunder estimerede priser, eller andre vaadier, som
administratoren anvender til at fastlaagge benchmarket

"regulerede data': inputdata, der leveres direkte fra en markedsplads som
defineret | artikel 2, stk. 1, nr. 25), i [MiFIR], en godkendt
offentliggerel sesordning som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 18), i [MiFIR], en
godkendt indberetningsmekanisme som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 20), i
[MIFIR] i overensstemmelse med obligatoriske efterhandelsdatakrav, en
elektricitetsbers, jf. artikel 37, stk. 1, litra j), i direktiv 2009/72/EF*, en
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naturgasbers, jf. artikel 41, stk. 1, litra j), i direktiv 2009/73/EF® eler en
auktionsplatform, jf. artikel 26 eller 30 i Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 1031/2010

12) “transaktionsdata': observerbare priser, kurser, indeks eller veadier, der
reprassenterer transaktioner mellem ikketilknyttede modparter pa et aktivt
marked, som er underlagt konkurrerende udbuds- og efterspargsel skradter

13) "finansielt instrument”: ethvert af de instrumenter, der er anfart i afsnit C i
bilag | til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF, for hvilket der
er indgivet en anmodning om optagelse til handel pa en markedsplads, eller
som handles pa en markedsplads

14) "tilsynsbelagt enhed": fglgende enheder:
a)  kreditinstitutter som defineret i artikel 3, nr. 1), i direktiv 2013/36/EU*
b)  investeringsselskaber som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 1), i [MiFIR]

c) forsikringsselskaber som defineret i artikel 13, nr. 1), i direktiv
2009/138/EF*

d) genforsikringsselskaber som defineret i artikel 13, nr. 1), i direktiv
2009/138/EF

e) ingitutter for kollektiv investering i vaardipapirer (investeringsinstitutter)
som defineret i artikel 1, nr. 2), i direktiv 2009/65/EF*

f)  dternative investeringsfonde som defineret i artikel 4, stk. 1, litra b), i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EF**

g) centrale modparter som defineret i artikel 2, nr. 1), i Europa-Parlamentets
og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012%

h)  transaktionsregistre som defineret i artikel 2, nr. 2), i forordning (EU)
nr. 648/2012

i)  enadministrator
15) "finansiel kontrakt":

a)  enkreditaftale som defineret i artikel 3, litrac), i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2008/48/EF*°

b)  en kreditaftale som defineret i artikel 3, nr. 3), i [Europa-Parlamentets og
Radets direktiv [2013/.../] om] kreditaftaler i forbindelse med fast
gjendom til beboelse

16) "investeringsfond": AIF'er som defineret i artikel 4, stk. 1, litra a), i Europa-
Parlamentets og Réadets direktiv 2011/61/EU €ller ingtitutter for kollektiv
investering, som er omfattet af anvendelsesomradet for Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2009/65/EF
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17) "ledelsesorgan': enhedens styrende organ, som har tilsynss og
ledel sesfunktioner, har de everste beslutningsbefgjelser og er befgjet til at
fastlasgge enhedens strategi, mal saetninger og generelle ledel sesprincipper

18) “forbruger": en fysisk person, der i forbindelse med finansielle kontrakter, som
er omfattet af denne forordning, ikke handler som led i sin erhvervsmasssige
virksomhed

19) "interbankrentebenchmark™: et benchmark, hvor den underliggende vaadi, jf.
nr. 1, litra c), i denne artikel, er den rente, hvortil banker kan udlane til eller
lane af andre banker

20) “ravarebenchmark": et benchmark, hvor det underliggende aktiv, jf. stk. 1, nr.
1, litra c), i denne artikel er révarer som defineret i artikel 2, nr. 2), i
Kommissionens forordning (EF) nr. 1287/2006%"; emissionstilladelser som
defineret i afsnit C, nr. 11), i bilag | til [MiFID] ansesikke for at vagre ravarer i
denne forordning

21) "kritisk benchmark”: et benchmark, hvor flertallet af stillere er tilsynsbelagte
enheder, og som bruges som reference for finansielle instrumenter med en
nominel vaardi pa mindst 500 mia. EUR

22) ‘“etableret": for s vidt angadr en juridisk person, den medlemsstat eller det
tredjeland, hvor den pagaddende person har sit hjemsted eller en anden officiel
adresse, og for sa vidt angdr en fysisk person, den medlemsstat eller det
tredjeland, hvor den pagaddende person har sit skattemaessige hjemsted.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel 37 med henblik pa neamere fastleggelse af visse
tekniske aspekter af definitionerne i stk. 1, navnlig fastlesggelse af, hvad der udger
offentliggerelse i forbindelse med definitionen af et indeks, og med henblik pa at
tilpasse dem til markedsudviklingen eller den teknologiske udvikling.

Hvis det er relevant, tager Kommissionen hensyn til international konvergens hvad
angér tilsynspraksis for benchmarks.

Artikel 4

Udelukkelse af administratorer, somikke er bekendte med anvendel sen af de benchmarks, de

leverer, og administratorer, der ikke giver deres samtykke

Denne forordning finder ikke anvendelse pa en administrator, som leverer et
benchmark, men som ikke er bekendt med og ikke med rimelighed kunne vide, at det
pagad dende benchmark anvendesi overensstemmelse med artikel 3, stk. 1, nr. 2.

Denne forordning finder ikke anvendelse pa administratoren af et benchmark, som
omhandlet i artikel 25, stk. 3, for savidt angar det paged dende benchmark.

AFSNIT [l
INTEGRITET OG PALIDELIGHED AF BENCHMARKS

Kapitel 1
Governance- og kontrolkrav for administrator er
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Artikel 5
Governancekrav

Falgende governancekrav gadder for administratoren:

a)  Administratoren skal have indfart solide governanceordninger, hvilket omfatter
en klar organisatorisk struktur med en veldefineret, gennemskuelig og
konsekvent rolle- og ansvarsfordeling for ale personer, som er involveret i
leveringen af et benchmark.

Administratoren skal tradfe alle ngdvendige foranstaltninger for at sikre, at
leveringen af et benchmark ikke pavirkes af eksisterende eller potentielle
interessekonflikter, og at sken eller vurderinger, der skal foretages i
benchmarkprocessen, foretages pa en uafhaangig og aalig made ("Governance
og interessekonflikter").

b)  Administratoren skal oprette en overvagningsfunktion, som overvéger ale
aspekter af leveringen af vedkommendes benchmarks ("Overvégning").

c) Administratoren skal have en kontrolramme, der sikrer, at benchmarket leveres
og offentliggeres eller tilles til radighed i overensstemmelse med denne
forordning ("Kontrol").

d) Administratoren skal have en ramme for ansvarlighed, der omfatter opbevaring
af optegnelser, revision og gennemgang, og en klageproces, der dokumenterer
overholdelsen af kravene i denne forordning ("Ansvarlighed").

En administrator skal overholde kravene til governance og kontrol i bilag I, afsnit A.

Kommissionen tillaagges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 37 med henblik pa nea'mere fastlasggel se af kravenetil
governance og kontrol i bilag I, afsnit A. Kommissionen tager hensyn til falgende:

a)  udviklingen inden for benchmarks og pa de finansielle markeder i lyset af
international konvergens med hensyn til tilsynspraksis i forhold il
governancekrav for benchmarks

b)  specifikke karakteristika for forskellige typer benchmarks og administratorer

c) eksisterende eller potentielle interessekonflikter i forbindelse med leveringen af
benchmarks, benchmarkenes sarbarhed over for manipulation og betydningen
af benchmarks for finansiel stabilitet, markeder og investorer.

Artikel 6
Outsourcing

Administratorer ma ikke overlade (outsource) funktioner vedrerende leveringen af et
benchmark til tredjemand pa en sddan méade, at administratorens kontrol med
leveringen af benchmarket eller den relevante kompetente myndigheds mulighed for
at fere tilsyn med benchmarket forringes vaesentligt.

Nar outsourcing finder sted, sikrer administratoren, at kravene til outsourcing i bilag
I, afsnit B, opfyldes.

Administratorer, der outsourcer funktioner eller relevante tjenester og aktiviteter i
forbindelse med leveringen af et benchmark til en tjenesteudbyder, har fortsat det
fulde ansvar for opfyldelsen af deres forpligtelser i henhold til denne forordning.
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Kapitel 2
I nputdata og metodologi og indber etning af overtraedel ser

Artikel 7
Inputdata og metodologi

Leveringen af et benchmark er underlagt felgende krav med hensyn til inputdata og
metodologi:

ad) Inputdata skal vaae tilstraskkelige til ngjagtigt og palideligt at reprassentere de
faktiske forhold pa det marked eller i den gkonomi, som benchmarket har til
formal at male ("Tilstragkkelige og ngjagtige data").

Inputdata skal vage transaktionsdata. Hvis de tilgengelige transaktionsdata
ikke er tilstraekkelige til ngjagtigt og palideligt at repraesentere de faktiske
forhold pa det marked eller i den gkonomi, som benchmarket har til formdl at
male, kan inputdata, som ikke er transaktionsdata, bruges, séfremt sadanne data
er verificerbare.

b)  Administratoren skal indhente inputdata fra et pdlideligt og reprassentativt
panel eller udsnit af stillere med henblik pa at sikre, at det fastlagte benchmark
er palideligt og repraesentativt for de faktiske forhold pa det marked eller i den
gkonomi, som benchmarket har til formdl at male ("Repraesentative stillere”).

C) Hvis et benchmarks inputdata ikke er transaktionsdata, og en stiller er part i
mere end 50 % af vaadien af transaktioner pa det marked, som benchmarket
bruges til at repraesentere, skal administratoren sikre, at inputdataene
reprassenterer et marked, som er underlagt konkurrerende udbuds- og
efterspargsel skradfter. Hvis administratoren fastdlar, at inputdataene ikke
reprassenterer et marked, som er underlagt konkurrerende udbuds- og
efterspergselskradter, andrer denne enten inputdataene, dillerne eller
metodologien for at sikre, at inputdataene repraesenterer et marked, som er
underlagt konkurrerende udbuds- og efterspargsel skradter, eller opharer med at
levere det pagad dende benchmark ("Indflydelse pd markedet").

d) Administratoren anvender til fastlegggelse af benchmarket en metodologi, der
er robust og pdlidelig og indeholder klare regler, som beskriver, hvordan og
hvorndr skan kan foretages i forbindelse med fastlaaggelsen af det pagaddende
benchmark ("Robust og palidelig metodologi").

e) Administratoren udvikler, anvender og administrerer benchmarkdata og
-metodologi pa en gennemsigtig méde (" Gennemsigtighed").

Administratoren skal overholde kravene vedrgrende inputdata og metodologi som

fastsat i bilag |, afsnit C.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 37 med henblik pa naamere fastlemgelse af
kontrolrammen for inputdata, de omstaandigheder, hvorunder transaktionsdata ikke er
tilstraskkelige, og hvordan dette kan pavises over for tilsynsfarende, og kravene til
udvikling af metodologier. Kommissionen tager hensyn til f@lgende:

a)  udviklingen inden for benchmarks og pa de finansielle markeder i lyset af
international konvergens med hensyn til tilsynspraksisi forhold til benchmarks

b)  specifikke karakteristika for forskellige benchmarks og typer benchmarks
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c)  benchmarkenes sarbarhed over for manipulation pa baggrund af de anvendte
metodol ogier og inputdata.

Artikel 8
Indberetning af overtrasdel ser

Administratoren sikrer, at der forefindes tilstraekkelige systemer og effektive
kontrolforanstaltninger til at sikre integriteten af inputdataene, jf. stk. 2.

Administratoren overvager inputdata og stillere med henblik pa at pavise
overtraadel ser af [markedsmisbrugforordningen] og eventuel adfaard, der kan omfatte
manipulation eller forsgg pa manipulation af benchmarket, underretter den relevante
kompetente myndighed i overensstemmelse med artikel 11, stk. 2, i
[markedsmisbrugforordningen] og leverer ale relevante oplysninger, hvis
vedkommende har mistanke om, at der i forbindelse med benchmarket har vazet tale
om:

a) et vasentligt brud pa [markedsmisbrugforordningen]

b) adfead, der kan omfatte manipulation eller forsag pa manipulation af et
benchmark

c)  underhandsaftaler om at manipulere eller forsgge at manipulere et benchmark.

En administrator skal have procedurer, som ledere, ansatte og andre fysiske personer,
hvis tjenester stillestil rédighed for eller er under vedkommendes kontrol, kan bruge
til at indberette overtraadel ser af denne forordning internt via en specifik, selvstaandig
kanal.

Kapitel 3
Adfaerdskodeks og krav til stillere

Artikel 9
Adfaa dskodeks

Administratoren vedtager en adfeardskodeks for hvert benchmark, som tydeligt
angiver administratorens og stillernes ansvar og forpligtelser i forbindelse med
leveringen af benchmarket, herunder en klar beskrivelse af de inputdata, der skal
leveres, og mindst de elementer, der er anfert i bilag I, afsnit D.

Adfaardskodeksen underskrives af administratoren og stillerne og er retligt bindende
for alle dens parter.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 37 med henblik pa naamere fastlaaggel se af vilkarenei
adfaardskodeksen i bilag I, afsnit D, for forskellige typer benchmarks og for at tage
hensyn til udviklingen inden for benchmarks og pa de finansielle markeder.

Kommissionen tager hensyn til benchmarkenes og stillernes forskellige
karakteristika, navnlig med hensyn til forskelle i inputdata og metodologier, risici for
manipulation af inputdata og international konvergens med hensyn til tilsynspraksis i
forhold til benchmarks.
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1.

Artikel 10
Regulerede data

Hvis inputdata til et benchmark er regulerede data, finder artikel 7, stk. 1, litra b),
artikel 8, stk. 1 og 2, og artikel 9 ikke anvendel se.

Administratoren indgar en aftale med stilleren af regulerede data, som tydeligt over
for stilleren angiver de benchmarks, som administratoren fastlaagger ved hjadp af
disse regulerede data, og sikrer overensstemmel se med denne forordning.

Artikel 11
Gover nance og kontrol

Felgende krav til governance og kontrol gadder for en tilsynsbelagt tiller:

a)  Den tilsynsbelagte stiller sikrer, at leveringen af inputdata ikke pavirkes af
eksisterende eller potentielle interessekonflikter, og at sken foretages pa en

uafhaengig og aalig made baseret pa relevante oplysninger i overensstemmelse

med adfaardskodeksen ("I nteressekonflikter™).

b) Den tilsynsbelagte stiller indfarer en kontrolramme, der sikrer integriteten,
ngjagtigheden og péalideligheden af inputdata, og at inputdata leveres i
overensstemmelse med bestemmelserne i denne forordning og
adfaardskodeksen (" Tilstragkkelige kontrolforanstaltninger™).

En tilsynsbelagt stiller skal overholde kravene til systemer og kontrolforanstaltninger
i bilag 1, afsnit E.

En tilsynsbelagt stiller samarbejder fuldt ud med administratoren og den relevante
kompetente myndighed om revisionen af og tilsynet med leveringen af et benchmark
og stiller de oplysninger og optegnelser, der opbevaresi overensstemmelse med bilag
|, afsnit E, til radighed.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 37 med henblik pa naamere fastlasggel se af kravenetil
systemer og kontrolforanstaltninger som fastsat i bilag |, afsnit E, for forskellige
typer benchmarks.

Kommissionen tager hensyn til benchmarkenes og de tilsynsbelagte stilleres
forskellige karakteristika, navnlig med hensyn til forskelle i leverede inputdata og
anvendte metodologier, risiciene for manipulation af inputdata og karakteren af de
aktiviteter, der udferes af de tilsynsbelagte stillere, og udviklingen inden for
benchmarks og pa de finansielle markeder i betragtning af international konvergens
med hensyn til tilsynspraksis vedragrende benchmarks.

AFSNIT |1
SEKTORBESTEMTE KRAV OG KRITISKE BENCHMARKS

Kapitel 1
Benchmar ksektorer

Artikel 12
Soecifikke krav til forskellige typer benchmarks og sektorer

Ud over kravene i afsnit Il finder de specifikke krav i bilag Il anvendelse pa
interbankrentebenchmarks.
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Ud over kravene i afsnit Il finder de specifikke krav i bilag Il anvendelse pa
ravarebenchmarks.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 39 med henblik pa fastlasggelse eller tilpasning af
felgende elementer i bilag Il og I, pa baggrund af markedsudviklingen, den
teknol ogiske udvikling og den internationale udvikling:

a)  den periode, hvorefter inputdata offentliggares (bilag 11, nr. 6)
b)  processerne for valg og udnaevnelse af kontroludvalget (bilag 11, nr. 8, 9 og 10)
c) hyppigheden af revisioner (bilag I1, nr. 12)

d) processerne for levering af inputdata til angivelse i adfeardskodeksen (bilag 11,
nr. 13)

e) stilleres systemer og kontrolforanstaltninger (bilag 11, nr. 16)

f)  deoptegnelser, der skal fares af en stiller, og det medium, hvorpa eller hvori de
skal lagres (bilag I1, nr. 17 og 18)

g) de resultater, som stillerens compliancefunktion skal rapportere til ledelsen

(bilag 11, nr. 19)
h)  hyppigheden af interne gennemgange af inputdata og procedurer (bilag 11, nr.
20)

1) hyppigheden af eksterne revisioner af stillernes inputdata (bilag I1, nr. 21)

j)  dekriterier og procedurer, der er anvendt til at udvikle benchmarket (bilag 111,
nr.1, litraa)

K) de elementer, der ska medtages i metodologien og beskrivelsen af
metodologien (bilag I11, nr. 1 og 2)

)  kravene til administratoren med hensyn til kvaliteten og integriteten af
benchmarkberegningen og indholdet af den beskrivelse, der er knyttet til hver
beregning (bilag I11, nr. 5 og 6).

Kapitel 2
Kritiske benchmarks

Artikel 13
Kritiske benchmarks

Kommissionen vedtager en liste over de benchmarks i Unionen, der er kritiske
benchmarks, i overensstemmelse med definitionen i artikel 3, nr. 21).

Disse gennemfarel sesretsakter vedtages efter undersagel sesproceduren i artikel 38,
stk. 2.

Senest fem arbejdsdage efter datoen for anvendelsen af afgarelsen om medtagel se af
et kritisk benchmark palisten, jf. stk. 1 i denne artikel, forelaagger administratoren af
det kritiske benchmark adfeadskodeksen for den relevante kompetente myndighed.
Inden 30 dage kontrollerer den relevante kompetente myndighed, om indholdet af
adfaardskodeksen er i overensstemmelse med kravene i denne forordning. Hvis den
relevante kompetente myndighed finder elementer, der ikke er i overensstemmelse
med kravene i denne forordning, underretter den administratoren. Administratoren
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tilpasser adfaardskodeksen, sdledes at den overholder kravene i denne forordning,
senest 30 dage efter en sddan anmodning.

Artikel 14
Obligatoriske bidrag

Hvis stillere, der udger mindst 20 % af stillerne til et kritisk benchmark, er ophart
med at bidrage, eller der er tilstrakkelig grund til at antage, at mindst 20 % af
stillerne sandsynligvis vil ophagre med at bidrage i et hvilket som helst &r, har den
kompetente myndighed for administratoren af et kritisk benchmark befgjelseftil at:

a)  kreave, a tilsynsbelagte enheder udvalgt i henhold til stk. 2 indgiver inputdata
til administratoren i overensstemmelse med metodologien, adfaardskodeksen
eller andre regler

b)  bestemme den form, hvori inputdata skal leveres, og tidsfristen for leveringen
af inputdata

c) andre adfsardskodeksen, metodologien eller andre regler for det kritiske
benchmark.

For et kritisk benchmark udpeges de tilsynsbelagte enheder, som kan underlagyges
krav om bidrag, jf. stk. 1, af den kompetente myndighed for administratoren pa
grundlag af felgende kriterier:

a) sterrelsen af den tilsynshelagte enheds faktiske og potentielle deltagel se pa det
marked, som benchmarket har til formal at male

b) den tilsynsbelagte enheds ekspertise og evne til at levere inputdata af den
nedvendige kvalitet.

Den kompetente myndighed for en tilsynsbelagt stiller, som er underlagt krav om
bidrag til et benchmark viaforanstaltninger i overensstemmelse med stk. 1, litraa) og
b), bistar den kompetente myndighed for administratoren med at handhaeve disse
foranstaltninger.

Den kompetente myndighed for administratoren gennemgdr hver enkelt
foranstaltning truffet i henhold til stk. 1, ét &r efter at den er truffet. Den ophaever
foranstaltningen, hvis den:

a)  vurderer, at stillerne sandsynligvis fortsadter med at levere inputdata i mindst
ét ar, hvis befgjelsen blev ophasvet, hvilket som minimum bekradtes af:

1) et skriftligt tilsagn fra tillerne til administratoren og den kompetente
myndighed om at fortssdte med at levere inputdata til det kritiske
benchmark i mindst é &r, hvis den obligatoriske bidragsbefgjelse blev
opheevet

2) en skriftlig rapport fra administratoren til den kompetente myndighed,
der dokumenterer administratorens vurdering af, a det kritiske
benchmarks fortsatte levedygtighed kan sikres, nar den obligatoriske
deltagel se er ophaavet

b)  vurderer, at der findes et acceptabelt erstatningsbenchmark, og at brugere af det
kritiske benchmark kan skifte til dette erstatningsbenchmark med minimale
omkostninger til falge, hvilket som minimum bekradtes af en skriftlig rapport
fra administratoren med naamere detaljer om overgangsordningen hen imod et
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erstatningsbenchmark og brugernes evne til at skifte til dette benchmark samt
de omkostninger, der er forbundet hermed.

Administratoren underretter den relevante kompetente myndighed, i tilfadde af at en
stiller ikke opfylder kravene i denne artikels stk. 1, straks det er teknisk muligt.

AFSNIT IV
GENNEMSIGTIGHED OG FORBRUGERBESKYTTEL SE

Artikel 15
Benchmarkerklaging

En administrator offentligger for hvert benchmark en benchmarkerklaaring, som:

a) klart og utvetydigt definerer de faktiske forhold pa det marked eller i den
gkonomi, som benchmarket maler, og de omstaandigheder, hvorunder det kan
blive et updlideligt mal

b)  beskriver eller opstiller de formdl, til hvilket det er hensigtsmasssigt at bruge
benchmarket, og de omstaandigheder, hvorunder det ikke laangere er egnet til
disse formal

c) indeholder tekniske specifikationer, der klart og utvetydigt angiver de
elementer af beregningen, hvor der kan udaves sken, kriterierne for dette skan,
de personer, der kan udegve dette skan, og hvordan denne udevelse af sken
efterfelgende kan evalueres

d) varder muligheden for, at faktorer, herunder eksterne faktorer uden for
administratorens kontrol, kan kraeve, at benchmarket aandres eller ikke laangere
leveres

e) oplyser, a ale finansielle kontrakter eller andre finansielle instrumenter, der
benytter benchmarket som reference, skal kunne tale aandringer eller ophar af
benchmarket eller pa anden made imadekomme muligheden herfor.

For at sikre, at stk. 1 bliver overholdt, skal administratoren overholde de detaljerede
krav i bilag |, afsnit F.

Artikel 16
Gennemsigtighed af inputdata

En administrator offentligger de inputdata, der er blevet anvendt til at fastlagyge
benchmarket, umiddelbart efter offentliggerelsen af benchmarket, medmindre
offentliggerelse vil have avorlige negative konsekvenser for dillerne eller vil
pavirke benchmarkets pdidelighed eller integritet negativt. | sadanne tilfadde kan
offentliggerelsen udskydes i en periode, der i veesentlig grad reducerer disse
konsekvenser. Personoplysninger, som er medtaget i inputdataene, offentliggeres
ikke.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 37 med henblik p& naamere fastlamygelse af de
oplysninger, der skal offentliggeres i henhold til stk. 1, fremgangsmaden for
offentliggerelse, de omstaandigheder, hvorunder offentliggerel se kan udsadtes, og de
midler, hvormed offentliggerel sen skal ske.
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Artikel 17
Ophgar af et benchmark

1 En administrator offentligger en procedure for de foranstaltninger, som
administratoren skal tragffe, hvis et benchmark aandres eller ikke laangere leveres.

2. Tilsynsbelagte enheder, der udsteder eller ger finansielle instrumenter eller er part |
finansielle kontrakter, som benytter et benchmark som reference, udarbejder robuste
skriftlige planer, der beskriver de foranstaltninger, de tradfer, hvis et benchmark
andres vaesentligt eller ikke laangere udarbejdes. De tilsynsbelagte enheder
fremlegger disse planer for den relevante kompetente myndighed pa dennes

anmodning.
Artikel 18
Egnethedsvurdering
1 Nar en tilsynsbelagt enhed har til hensigt at indga en finansiel kontrakt med en

forbruger, indhenter det farst de nadvendige oplysninger om forbrugerens kendskab
til og erfaring med benchmarket, hans finansielle situation og hans forma med
hensyn til den finansielle kontrakt samt benchmarkerklaaingen offentliggjort i
henhold til artikel 15, og vurderer, om det er hensigtsmaessigt for forbrugeren, at
benchmarket benyttes som reference for den finansielle kontrakt.

2. Nar en tilsynshelagt enhed pa grundlag af vurderingen i stk. 1 finder, at benchmarket
ikke egner sig for forbrugeren, advarer den tilsynsbel agte enhed skriftligt forbrugeren
herom og angiver en begrundel se.

AFSNIT V
ANVENDELSE AF BENCHMARKSLEVERET AF GODKENDTE
ADMINISTRATORER ELLER ADMINISTRATORER FRA
TREDJELANDE

Artikel 19
Brug af robuste benchmarks

En tilsynsbelagt enhed kan bruge et benchmark i Unionen som reference for et finansielt
instrument eller en finansiel kontrakt eller til at mdle en investeringsfonds gkonomiske
resultater, hvis det leveres af en administrator, som er godkendt i overensstemmelse med
artikel 23, eller en administrator, som er etableret i et tredjeland, og som er registreret i
overensstemmel se med artikel 21.

Artikel 20
Akvivalens

1. Benchmarks, som leveres af en administrator, der er etableret i et tredjeland, kan
bruges af tilsynsbelagte enheder i Unionen, hvis falgende betingel ser opfyldes:

a) Kommissionen har truffet en afgarelse om akvivalensi henhold til stk. 2, hvori
den anerkender akvivalensen af dette tredjelands retlige rammer og
tilsynspraksisi forhold til kravene i denne forordning.

b) Administratoren er godkendt eller registreret i og er underlagt tilsyn i
tredjelandet.
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c) Administratoren har meddelt ESMA, a vedkommende accepterer, at
vedkommendes eksisterende eller fremtidige benchmarks bruges af
tilsynsbelagte enheder i Unionen, listen over de benchmarks, der ma bruges i
Unionen, og den kompetente myndighed, der er ansvarlig for tilsyn i
tredjelandet.

d) Administratoren er beherigt registreret i henhold til artikel 21.
e) Desamarbedsaftaler, der omhandlesi stk. 31 denne artikel, fungerer.

Kommissionen kan vedtage en afgerelse om, at et tredjelands retlige rammer og
tilsynsmaessige praksis sikrer, at:

a)  administratorer, der er godkendt €ller registreret i det pagaddende tredjeland,
overholder bindende krav, som er akvivalente med kravene i denne forordning,
navnlig under hensyntagen til, om et tredjelands retlige rammer og
tilsynspraksis sikrer overensstemmelse med 10SCO-principperne om
finansielle benchmarks af 17. juli 2013

b) de bindende krav er underlagt effektivt Igbende tilsyn og handhaevelse i det
pagad dende tredjeland.

Disse gennemferel sesretsakter vedtages efter undersggel sesproceduren i artikel 38,
stk. 2.

ESMA etablerer samarbejdsaftaler med de kompetente myndigheder i de tredjelande,
hvis retlige rammer og tilsynsmaessige praksis anses for at veare akvivalente, jf. stk.
2. Aftalerne skal som minimum praecisere;

a) mekanismerne for udveksling af oplysninger mellem ESMA og de kompetente
myndigheder i de berarte tredjelande, herunder adgang til ale de oplysninger
vedrgrende den administrator, der er godkendt i det tredjeland, som kraeves af
ESMA

b) mekanismerne for omgdende underretning af ESMA, hvis et tredjelands
kompetente myndighed vurderer, at den administrator, der er godkendt i det
tredjeland, som den farer tilsyn med, overtraader betingelserne for dets
godkendel se eller anden national lovgivning

c) procedurerne for koordination af tilsynsaktiviteterne, herunder kontrol pa
stedet.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder til fastlaeggelse
af minimumsindholdet af de i stk. 3 omhandlede samarbejdsaftaler, sdledes at det
skres, a de kompetente myndigheder og ESMA kan udeve adle deres
tilsynsbefgjelser i henhold til denne forordning.

ESMA forelagger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest [XXX].

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
regul eringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning
(EV) nr. 1095/2010.
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Artikel 21
Registrering

ESMA registrerer de administratorer, der har meddelt deres accept, jf. artikel 20, stk.
1, litra ¢). Registret skal vaae offentligt tilgeangeligt pd ESMA's websted og skal
indeholde oplysninger om de benchmarks, som de relevante administratorer har
tilladelse til at levere, og oplysninger om de tilsynsansvarlige kompetente
myndigheder i de pagaddende tredjelande.

ESMA trakker registreringen af en administrator, jf. stk. 1, i registret, jf. stk. 1,
tilbage, hvis:

a ESMA har velunderbyggede grunde baseret pa dokumenteret bevismateriale til
at vurdere, at administratoren handler pa en made, der er klart til skade for
investorernes interesser eller markedernes ordentlige funktion

b) ESMA har velunderbyggede grunde baseret pa dokumenteret bevismateriale til
at antage, at administratoren har begdet en avorlig overtrasdelse af den
nationale lovgivning eller andre bestemmelser i tredjelandet, som den er
underlagt, og pa grundlag af hvilke Kommissionen har vedtaget en afgerelse i
henhold til artikel 20, stk. 2.

ESMA kan traffe bed utning efter stk. 2, nér alle fglgende betingel ser er opfyldt:

d ESMA har henvist sagen til den kompetente myndighed i det pagaddende
tredjeland, og denne kompetente myndighed har ikke truffet de nedvendige
foranstaltninger til at beskytte investorer og markedernes ordentlige funktion i
Unionen eller har ikke vaget i stand til at pavise, at den pagaddende
administrator opfylder de krav i tredjelandet, som den er underlagt.

b) ESMA har senest 30 dage inden tilbagetraskningen underrettet den kompetente
myndighed i tredjelandet om, at myndigheden agter at tragkke registreringen af
administratoren tilbage.

ESMA underetter straks de @vrige kompetente myndigheder om enhver
foranstaltning, der vedtages i henhold til stk. 2, og offentligger sin beslutning pa sit
websted.

AFSNIT VI

GODKENDELSE AFOGTILSYN MED ADMINISTRATORER

Kapitel 1
Godkendelse

Artikel 22
Betingelser for godkendelse

En administrator skal ansage om godkendelse til at levere benchmarks, hvis
vedkommende leverer indeks, der anvendes dller vil blive anvendt som reference for
finansielle instrumenter eller finansielle kontrakter eller til a male en
investeringsfonds resultater.

En godkendt administrator skal til enhver tid overholde betingelserne for
godkendelse og underrette den kompetente myndighed om eventuelle vassentlige
aandringer i betingelserne for den oprindelige godkendel se.
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Artikel 23
Ansggning om godkendelse

Administratoren indgiver en ansggning om godkendelse til den kompetente
myndighed i den medlemsstat, hvor administratoren har sit hjemsted.

Ansggningen om godkendelse i overensstemmelse med stk. 1 indgives:

a)  senest 30 arbejdsdage efter at en tilsynsbelagt enhed har indgéet en aftale om at
anvende et indeks leveret af den pagad dende administrator som reference for et
finansielt instrument eller en finansid kontrakt eller til a mae en
investeringsfonds gkonomiske resultater

b)  senest 30 arbejdsdage efter at administratoren i overensstemmelse med artikel
25, stk. 2, har givet sin accept til, at indekset anvendes som reference i det
finansielle instrument, jf. artikel 25, stk. 1.

Den ansggende administrator leverer alle de oplysninger, der er ngdvendige, for at
godtgere over for den kompetente myndighed, at den ansggende administrator pa
godkendel sestidspunktet har truffet alle de ngdvendige foranstaltninger til at opfylde
kravene i denne forordning.

Senest 15 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen vurderer den relevante
kompetente myndighed, hvorvidt ansggningen er fuldstaandig, og underretter
ansggeren herom. Hvis anseggningen er ufuldstendig, indgiver anseggeren de
yderligere oplysninger, som den relevante kompetente myndighed kraever.

Senest 45 arbejdsdage efter modtagel sen af en fuldstaandig ansagning behandler den
relevante kompetente myndighed ansggningen og tradfer afgerel se om, hvorvidt den
ansggende administrator skal godkendes eller naggtes godkendelse. Senest fem
arbgjdsdage efter afgerelsen om godkendelse eller namtelse af godkendelse
underretter den kompetente myndighed den pagaddende administrator. Hvis den
kompetente myndighed naegter at godkende den ansggende administrator, giver den
en begrundelse for sin afgerelse.

Den kompetente myndighed underretter ESMA om enhver afgerelse om at godkende
en ansggende administrator eller nasgte godkendelse, og ESMA offentligger en liste
over administratorer, der er godkendt i overensstemmelse med denne forordning.
Denne liste gourfares senest syv dage efter underretningen i henhold til dette stykke.

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 39 med henblik pd naamere fastlemgelse af de
oplysninger, der skal angives i ansagninger om godkendelse, under hensyntagen til
proportionalitetsprincippet og de omkostninger, som administratorerne og de
kompetente myndigheder palamgges.

Artikel 24
Tilbagetraskning eller suspension af godkendel se

Den kompetente myndighed traskker godkendelsen af en administrator tilbage eller
suspenderer den, hvis administratoren:

a)  udtrykkeligt giver afkald pa godkendelsen eller ikke har leveret benchmarks i
de 12 forudgéende maneder

b) har opndet godkendelsen ved brug af urigtige erkleginger eller pa anden
uretmaessig vis
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c) ikke langere opfylder de betingelser, der skulle opfyldes for at opna
godkendelse

d) har gjort sig skyldig i alvorlige eller gentagne overtraedelser af denne
forordnings bestemmel ser.

Den kompetente myndighed underretter ESMA om denne afgerelse inden for fem
arbejdsdage.

Kapitel 2
M eddelelse om benchmarks

Artikel 25
Meddelelse til ESVIA om brugen af et indeksi et finansielt instrument

Nar en kompetent myndighed bliver bekendt med, at et indeks bruges som reference
for et finansielt instrument, eller at en anmodning om optagel se til handel er indgivet
til en markedsplads, som den kompetente myndighed farer tilsyn med, for sa vidt
angdr et indeks, der anvendes som reference for et finansielt instrument, underretter
den kompetente myndighed ESMA inden for 10 arbejdsdage.

Senest 10 dage efter underretningen sender ESMA en meddelelse til den relevante
administrator af benchmarket, hvori de naamere detaljer om den pagaddende
anvendelse angives, og administratoren anmodes om at bekradte, at vedkommende
accepterer denne anvendelse af benchmarket, inden for 10 arbejdsdage.

Under forbehold af artikel 30 i [MiFIR] underretter ESMA, hvis administratoren ikke
bekradter sin accept over for ESMA inden for fristen i stk. 2, den relevante
kompetente myndighed, som derefter skal anmode markedspladsen om at traekke
noteringen af det pageddende finansielle instrument tilbage eller afvise dets
optagelse til handel inden for 10 arbejdsdage.

ESMA offentligger en liste over ale meddelelser i medfer af stk. 1, 2 og 3 pa sit
websted.

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

ESMA forelaggger udkastet til de i farste afsnit omhandlede gennemfgrel sesmaessige
tekniske standarder for Kommissionen senest den [ XXXX].

Kommissionen tillaegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede
gennemfarelsesmasssige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i
forordning nr. 1095/2010.

Kapitel 3

Samar bejde pa tilsynsomr adet

Artikel 26
Delegering af opgaver mellem kompetente myndigheder

| overensstemmelse med artikel 28 i forordning (EU) nr. 1095/2010 kan en
kompetent myndighed i henhold til denne forordning delegere sine opgaver til den
kompetente myndighed i en anden medlemsstat. Delegeringen af opgaver bergrer
ikke den delegerende kompetente myndigheds ansvar, og de kompetente

35

DA



DA

myndigheder underretter ESMA om forslag til delegering 60 dage inden
ikrafttraadel sen af denne delegering.

En kompetent myndighed kan i henhold til denne forordning delegere nogle af sine
opgaver til ESMA, forudsat at ESMA er indforstdet hermed. Delegeringen af
opgaver bergrer ikke den del egerende kompetente myndigheds ansvar.

ESMA underretter medlemsstaterne om forslag til delegering inden for syv dage.
ESMA offentligger naamere oplysninger om aftalt delegering senest fem
arbejdsdage efter meddel el sen.

Artikel 27
Videregivelse af oplysninger fra en anden medlemsstat

Den kompetente myndighed ma kun videregive oplysninger, der er modtaget fra en
anden kompetent myndighed, hvis:

a)  den har féet skriftlig tilladelse fra den pagad dende kompetente myndighed, og
oplysningerne kun videregives til de formd, til hvilke denne kompetente
myndighed har givet sin tilladelse

b)  sadan en videregivelse er ngdvendig i forbindelse med en retsforfelgning.

Artikel 28

Samar bejde ved en anmodning med henblik pa kontrol pa stedet eller undersagel ser

Den relevante kompetente myndighed kan anmode om assistance fra en anden
kompetent myndighed med henblik pa kontrol pa stedet eller undersggel ser.

Den kompetente myndighed, der fremsadter en anmodning, jf. stk. 1, underretter
ESMA herom. De kompetente myndigheder kan i tilfedde af et kontrolbesag eller en
undersggelse med gramseoverskridende konsekvenser anmode ESMA om at
koordinere kontrollen pa stedet eller undersggel sen.

Nar en kompetent myndighed modtager en anmodning fra en anden kompetent
myndighed om at gennemfare kontrol pa stedet eller undersagel se, kan den:

a)  selv gennemfare kontrollen pa stedet eller undersggel sen

b)  give den kompetente myndighed, der har fremsat anmodningen, tilladelse til at
deltage i en kontrol pa stedet eller undersagel se

c)  udpege revisorer eller andre sagkyndige til at gennemfare kontrollen pa stedet
eller undersagel sen.
Kapitel 4
Kompetente myndighedersrolle

Artikel 29
Kompetente myndigheder

For administratorer og tilsynsbel agte stillere udpeger hver medlemsstat den relevante
kompetente myndighed, der skal vege ansvarlig for a gennemfgre de i denne
forordning fastsatte opgaver, og giver Kommissionen og ESMA meddel el se herom.

Hvis en medlemsstat udpeger flere kompetente myndigheder, skal den tydeligt
fastsedte de forskellige myndigheders rolle og udpege en bestemt myndighed til at
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vage ansvarlig for at koordinere samarbejdet og udvekslingen af oplysninger med
Kommissionen, ESMA og andre medlemsstaters kompetente myndigheder.

ESMA offentligger pa sit websted en liste over de kompetente myndigheder, der er
udpeget i overensstemmelse med stk.1.

Artikel 30
Kompetente myndigheder s befgj el ser

Med henblik pa at udfere deres opgaver i henhold til denne forordning tillasgges de
kompetente myndigheder i overensstemmelse med national lovgivning som
minimum tilsyns- og undersegel sesbef gjel ser til:

a) atfaadgang til ethvert dokument og andre datai enhver form og modtage eller
tage en genpart deraf

b) a anmode om eller kraave oplysninger fra enhver person, herunder dem, der
senere er involveret i videregivelsen af ordrer eler udferelsen af de
pagad dende opgaver, og deres principaler, og om ngdvendigt indkalde og here
en s&dan person for at indhente oplysninger

c) i forbindelse med benchmarks, hvis inputdata er révarer, at anmode om
oplysninger fra markedsdeltagere om relaterede spotmarkeder i henhold til
standardiserede formater, fa rapporter om transaktioner og have direkte adgang
til barshandlernes systemer

d) at gennemfare kontroller pa stedet eller undersagelser andre steder end fysiske
personers private boliger

e) a fa adgang til fysiske og juridiske personers lokaler med henblik pa at
beslaglasgge dokumenter og andre data i enhver form, hvis der er en begrundet
mistanke om, at dokumenter eller andre data vedregrende genstanden for
kontrolbesaget eller underspgelsen kan vage relevante for at bevise en
overtrasdelse af denne forordning. Hvis forhandstilladelse fra en domstol i den
pagad dende mediemsstat er pakrasvet i henhold til den nationale lovgivning,
anvendes denne befgielse efter indhentning af den pagaddende
forhandstilladel se fra domstolen

f)  at kreeve udlevering af eksisterende optagelser af telefonsamtaler, elektronisk
kommunikation eller anden datatrafik, der opbevares af tilsynsbel agte enheder

g) at begagreindefrysning og/eller beslaglasggel se af aktiver

h) a suspendere handelen med det pageddende finansielle instrument, der
benytter et benchmark som reference

1)  midlertidigt at kreeve, at en praksis, der i henhold til den kompetente
myndigheds vurdering er i strid med denne forordning, bringes til opher

)] at palaggge et midlertidigt forbud mod erhvervsudevel se

k) at tredfe ale naedvendige foranstaltninger for at sikre, at offentligheden
informeres korrekt om leveringen af et benchmark, herunder ved at kreeve, at
en person, der har offentliggjort eller udbredt benchmarket, offentligger en
berigtigelse  vedregrende tidligere  bidrag til  benchmarket eller
benchmarktallene.
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De kompetente myndigheder udever de funktioner og befgjelser, der er naevnt i stk.
1, paen af falgende mader:

a) direkte
b) i samarbg/de med andre myndigheder eller med markedsdeltagere

c) under den kompetente myndigheds ansvar ved uddelegering til sddanne
myndigheder eller markedsdeltagere

d) ved anmodning til de kompetente retlige myndigheder.

| forbindelse med udevelsen af disse befgjelser skal de kompetente myndigheder
have indfert tilstraekkelig og effektiv beskyttelse af de grundlagggende rettigheder.

Medlemsstaterne sgrger for, at der tradffes passende foranstaltninger, sdledes at de
kompetente myndigheder har ale de tilsyns- og undersggelsesbefgjelser, der er
nedvendige for, at de kan varetage deres opgaver.

En person anses ikke for at have overtradt en tavshedspligt, som gadder i henhold til
kontrakt eller love eller administrative bestemmelser, ndr vedkommende videregiver
oplysninger i henhold til stk. 2.

Artikel 31
Administrative foranstaltninger og sanktioner

Uden at det bergrer kompetente myndigheders tilsynsbefgjelser i overensstemmelse
med artikel 34, giver medlemsstaterne i overensstemmelse med national lovgivning
de kompetente myndigheder befgjelse til at tradfe passende administrative
foranstaltninger og anvende administrative foranstaltninger og sanktioner, i det
mindste i forbindel se med:

a) overtragdelser af artikel 5, stk. 1, artikel 6, artikel 7, stk. 1, artikel 8-11, artikel
14-19 og artikel 22 og 23 i denne forordning

b) manglende samarbejde eler indvilligelse i en undersegelse, kontrol eller
anmodning, jf. artikel 30.

| tilfadde af dei stk. 1 omhandlede overtraedel ser giver medlemsstaterne kompetente
myndigheder befgjelse til at anvende mindst feglgende administrative foranstaltninger
0g sanktioner i overensstemmelse med national lovgivning:

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

b)  udlevering af den fortjeneste, der er opnaet, eller af det tab, der er undgaet som
felge af overtraadelsen, safremt disse bel gb kan beregnes

c) enoffentlig advarsel, hvori naevnes den ansvarlige person og overtraadel sens art
d) tilbagetragkning eller suspension af godkendelsen af en reguleret enhed

e) et midlertidigt forbud, der udstedes til en fysisk person, som anses for at vage
ansvarlig for en sidan overtraadel se, mod varetagelse af |ledel sesfunktioner hos
administratorer eller stillere

f)  pélasggelse af administrative bader pa mindst det tredobbelte af den fortjeneste,
der er opndet, eller af det tab, der er undgaet som felge af overtrasdelsen,
safremt disse bel gb kan beregnes, eller
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1) for sdvidt angar en fysisk person, administrative bgder pa mindst:

i) 500 000 EUR €dller i medlemsstater, hvor euroen ikke er den officielle
valuta, den tilsvarende veadi i national valuta pa datoen for denne
forordnings ikrafttraaden for overtraadelser af artikel 5, stk. 1, artikel 6,
artikel 7, stk. 1, artikel 8-11, artikel 14-19 og artikel 22 og 23, eller

ii) 100 000 EUR eller i medlemsstater, hvor euroen ikke er den officielle
valuta, den tilsvarende veadi i national valuta pa datoen for denne
forordnings ikrafttraeden for overtraadel ser af artikel 7, stk. 1, litrab) eller

c)
2)  for sAvidt angar en juridisk person, administrative bgder pa mindst:

1) det hgjeste belgb af 1000000 EUR eller 10 % af vedkommendes
samlede arsomsagning i henhold til det seneste tilgaangelige regnskab
godkendt af ledelsesorganet for overtraedelser af artikel 5, stk. 1, artikel
6, artikel 7, stk. 1, artikel 8-11, artikel 14-19 og artikel 22 og 23; hvis den
juridiske person er et moderselskab eller et datterselskab af et
moderselskab, som skal udarbejde et konsolideret regnskab i henhold til
direktiv 2013/34/EU, er den relevante samlede arsomsagning den
samlede arsomsagtning eller den tilsvarende type indkomst i henhold til
direktiv 86/635/EF for banker og direktiv 91/674/EF for
forsikringsselskaber, som fremgar aof det seneste tilgengelige
konsoliderede regnskab godkendt af ledelsesorganet for det everste
moderselskab eller, hvis personen er en sammendutning, 10% af
medlemmernes aggregerede omsagning, eller

ii) det hgjeste belgb af 250 000 EUR eller 2% af vedkommendes
samlede drsomsagning i henhold til det seneste tilgeangelige regnskab
godkendt af ledelsesorganet for overtraedelser af artikel 6, stk. 1, litra b)
0g c); hvis den juridiske person er et moderselskab eller et datterselskab
af et moderselskab, som skal udarbejde et konsolideret regnskab i
henhold til direktiv 2013/34/EU, er den relevante samlede arsomsagning
den samlede arsomsagning eller den tilsvarende type indkomst i henhold
til direktiv 86/635/EF for banker og direktiv 91/674/EF for
forsikringsselskaber, som fremgar aof det seneste tilgangelige
konsoliderede regnskab godkendt af ledelsesorganet for det @verste
moderselskab, eller, hvis personen er en sammenslutning, 10 % af
medlemmernes aggregerede omsagning.

Medlemsstaterne giver senest den [12 méaneder efter denne forordnings ikrafttraeden]
Kommissionen og ESMA meddelelse om reglerne omhandlet i stk. 1 og 2. De giver
omgaende Kommissionen og ESMA meddelelse om eventuelle senere aandringer af
disse.

Medlemsstaterne kan i henhold til deres nationale lovgivning give de kompetente
myndigheder andre sanktionsbefgjelser ud over de under stk. 1 naavnte og kan
fastsedte hgjere sanktioner end anfart i naevnte stykke.
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Artikel 32
Udgvel se af tilsyns- og sanktioneringsbefgj el ser

Nar typen og niveauet af administrative sanktioner fastlasgges, sikrer
medlemsstaterne, at de kompetente myndigheder tager hgjde for alle forhold,
herunder bl.a.:

a) overtraadelsens grovhed og varighed
b)  denansvarlige persons grad af ansvar

c) den ansvarlige persons finansielle styrke med udgangspunkt i issa den
ansvarlige juridiske persons samlede omsadning eller den ansvarlige fysiske
persons arsindkomst

d) den ansvarlige persons fortjeneste eller undgaede tab, safremt disse belagb kan
beregnes

€e) den ansvarlige persons vilje til at samarbejde med den kompetente myndighed,
uden at det dog tilsidesaater kravet om tilbagebetaling af den pagaddende
persons fortjeneste eller undgaede tab

f)  den bererte persons tidligere overtraadel ser

g) foranstaltninger, som den ansvarlige person har truffet efter overtrasdelsen for
at forhindre en gentagel se af overtraadel sen.

Nar de kompetente myndigheder udever deres sanktioneringsbefgjelser under de
omstaandigheder, der er defineret i artikel 31, samarbejder de tag med henblik pa at
skre, at tilsynss og undersggelsesbefgielserne og de administrative sanktioner
frembringer de resultater, der forventes i denne forordning. De skal ogsa koordinere
deres indsats for at undga dobbeltarbejde og overlapninger, ndr de udever deres
befgielser til at fare tilsyn, gennemfare undersggelser og palasggge administrative
sanktioner og bader i graanseoverskridende sager.

Artikel 33
Offentliggerelse af afgerel ser

En afgerelse, som pédlaggger en administrativ sanktion eller foranstaltning for
overtraadelse af denne forordning, offentliggares af de kompetente myndigheder pa
deres officielle websted umiddel bart efter, at den sanktionerede person er underrettet
om afgerelsen. Offentliggarel se omfatter mindst oplysninger om overtraadel sens type
og art samt de ansvarlige personers identitet. Denne forpligtelse gadder ikke for
afgarelser, der pdlasgger foranstaltninger af undersagel sesmaessig art.

Hvis den kompetente myndighed efter en konkret vurdering af forholdsmaessigheden
af offentliggerelsen af sddanne data vurderer, at offentliggerelse af identiteten af
juridiske personer eller fysiske personers personoplysninger er uforholdsmaessig,
eller hvis offentliggerelse bringer de finansielle markeders stabilitet eller en
igangvaarende undersggelse i fare, skal de kompetente myndigheder:

a) udskyde offentliggerelsen af afgerelsen om at pdlasgge en sanktion eller
foranstaltning indtil det gjeblik, hvor arsagerne til manglende offentliggerelse
ikke laangere gar sig gaddende

b) offentliggere afgerelsen om at pdlagge en sanktion eller foranstaltning
anonymt pa en made, der er i overensstemmelse med den nationale lovgivning,
hvis en sddan anonym offentliggerelse sikrer effektiv beskyttelse af de
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pagaddende personoplysninger. Ved en afgarelse om anonym offentliggerelse
af en sanktion eller foranstaltning kan offentliggerelsen af de relevante
oplysninger udskydes i en rimelig periode, inden for hvilken arsagerne til den
anonyme offentliggerel se forventes at blive bragt til opher

c¢) helt undlade at offentliggere afgerelsen om at oplaggge en sanktion eller
foranstaltning, hvis mulighederne i litra a og b) ovenfor vurderes
utilstrakkelige til at sikre:

1) atdefinansielle markeders stabilitet ikke bringesi fare

2) forholdsmaessigheden af offentliggerelsen af sadanne afgerelser
vedrgrende foranstaltninger, der vurderes at vage af mindre betydning.

Hvis afgerelsen om at pdlasgge en sanktion eller foranstaltning indbringes for de
relevante domstole eller andre myndigheder, offentligger de kompetente
myndigheder ogsd straks sadanne oplysninger pa deres websted sammen med
efterfalgende oplysninger om resultatet af denne klage. En afgerelse, der annullerer
en tidligere afgerelse om at palamge en sanktion eller foranstaltning, offentliggeres
ogsa

Kompetente myndigheder sikrer, at enhver offentliggerelse i medfer af denne artikel
forbliver pd deres officielle websted mindst fem & efter offentliggarelsen.
Personoplysninger i offentliggarelsen forbliver kun pa den kompetente myndigheds
websted i den periode, der er ngdvendig, jf. de gaddende databeskyttel sesregler.

Artikel 34
Kollegier af kompetente myndigheder

Senest 30 arbejdsdage efter ikrafttraeden af den i artikel 13, stk. 1, omhandlede
afgearelse om fastlaggelse af et benchmark som et kritisk benchmark nedsadter den
kompetente myndighed et kollegium af kompetente myndigheder.

Kollegiet skal omfatte den kompetente myndighed for administratoren, ESMA og de
kompetente myndigheder for stillerne.

Kompetente myndigheder i andre medlemsstater har ret til at blive medlem af
kollegiet, nar det, i tilfadde af at det kritiske benchmark ikke laangere blev leveret,
ville have alvorlige konsekvenser for den finansielle stabilitet, ordenen pa
markederne, forbrugerne eller realgkonomien i de pagad dende medlemsstater.

Nar en kompetent myndighed har til hensigt at blive medlem af et kollegium i
henhold til stk. 1, indgiver den en anmodning til den kompetente myndighed for
administratoren, som indeholder dokumentation for, at kravene i denne bestemmelse
er opfyldt. Den relevante kompetente myndighed for administratoren vurderer
anmodningen og underretter senest 20 arbejdsdage efter modtagel se af anmodningen
den anmodende myndighed om, hvorvidt den anser disse krav for at vaae opfyldt.
Hvis den anser kravene for ikke at vage opfyldt, kan den anmodende myndighed
henvise sagen til ESMA i overensstemmel se med stk. 10.

ESMA bidrager til at fremme og overvdge de i denne artikel omhandlede
tilsynskollegiers effektive og konsekvente virkemade i overensstemmelse med
artikel 21 i forordning (EU) nr. 1095/2010. Med henblik herpa deltager ESMA, hvis
det er hensigtsmaessigt, og anses for at vaae en kompetent myndighed.
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10.

Den kompetente myndighed for administratoren leder maderne i kollegiet,
koordinerer kollegiets aktiviteter og sikrer effektiv udveksling af oplysninger mellem
kollegiets medlemmer.

Den kompetente myndighed for administratoren fastlasgger skriftlige retningdlinjer
for arbejdet i kollegiet vedregrende faglgende:

a)  oplysninger, der skal udveksles mellem de kompetente myndigheder
b)  beslutningsprocessen mellem de kompetente myndigheder
c) detilfadde, hvor de kompetente myndigheder ska here hinanden

d) bistanden i henhold til artikel 14, stk. 3, i forbindelse med handhaevelsen af
foranstaltningerne som naevnt i artikel 14, stk. 1, litraa) og b).

Nar administratoren leverer mere end ét benchmark, kan den kompetente myndighed
for administratoren nedsadte et enkelt kollegium for alle de benchmarks, som den
pagaddende administrator leverer.

Hvis der ikke kan opnas enighed om de retningslinjer, som er naavnt i stk. 6, kan et
medlem af kollegiet, med undtagelse af ESMA, henvise sagen til ESMA. Den
kompetente myndighed for administratoren skal tage beherigt hensyn til radgivning
fra ESMA om de skriftlige retningslinjer for koordinering far godkendelse af den
endelige tekst. De skriftlige retningsinjer anfares i et enkelt dokument, der
indeholder en fuldt begrundet redegerelse for eventuelle vassentlige afvigelser fra
radgivning fra ESMA vedrgrende de skriftlige retningdinjer. Den kompetente
myndighed for administratoren fremsender de skriftlige retningslinjer til
medlemmerne af kollegiet og til ESMA.

Inden den kompetente myndighed for administratoren tradfer foranstaltninger som
neevnt i artikel 14, 23, 24 og 31, skal vedkommende hgre medlemmerne af kollegiet.
Medlemmerne af kollegiet skal yde enhver rimelig indsats inden for deres befgjel ser
for at natil enighed.

Enhver afgarelse, som den kompetente myndighed for administratoren vedtager om
at trafffe sddanne foranstaltninger, skal tage hensyn til konsekvenserne for de andre
kompetente myndigheder og deres respektive medlemsstater, saalig de potentielle
konsekvenser for det finansielle systems stabilitet i alle andre berarte medlemsstater.

Hvis medlemmerne af kollegiet ikke nar til enighed om at tredffe foranstaltninger, jf.
stk. 8, inden for 15 arbejdsdage efter meddelelsen af sagen til kollegiet, kan den
kompetente myndighed for administratoren vedtage en afgerelse. Hvis denne
afgarelse afviger fra de synspunkter, som de gvrige medlemmer af kollegiet og
eventuelt ESMA har fremsat, gives der en udferlig begrundelse. Den kompetente
myndighed for administratoren underretter uden ungadig forsinkel se koordinatoren og
ESMA om sin afgerelse.

Andre kompetente myndigheder end ESMA kan henvise til ESMA i enhver af
falgende situationer:
a)  nar en kompetent myndighed ikke har videregivet vaesentlige oplysninger

b)  nédr den kompetente myndighed for administratoren efter en anmodning, jf. stk.
3, har underrettet den anmodende myndighed om, at kravene i stk. 3 ikke er
opfyldt, eller ndr den ikke har imgdekommet en sadan anmodning inden for en
rimelig frist
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c) na de kompetente myndigheder ikke har truffet de foranstaltninger, der er
omhandlet i stk. 6

d) hvis benchmarket er et kritisk benchmark, nar der er uenighed om de
foranstaltninger, som tragffesi overensstemmel se med artikel 14, 23, 24 og 31.

Under forbehold af artikel 258 i TEUF kan ESMA handle i overensstemmelse med
de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
ESMA kan ogsa pa eget initiativ bista de kompetente myndigheder med at udvikle
ensartet samarbejdspraksis i overensstemmelse med artikel 19, stk. 1, andet afsnit, |
denne forordning.

Artikel 35
Samarbejde med ESMA

De kompetente myndigheder samarbejder med ESMA ved anvendelsen af denne
forordning i overensstemmel se med forordning (EU) nr. 1095/2010.

De kompetente myndigheder giver hurtigst muligt ESMA alle de oplysninger, der er
nadvendige for, at den kan varetage sine opgaver i overensstemmelse med artikel 35
i forordning (EU) nr. 1095/2010.

ESMA udarbejder udkast til gennemferelsesmaessige tekniske standarder med
henblik p& at fastlaagge procedurerne og formatet for udvekslingen af de oplysninger,
der er omhandlet i stk. 2.

ESMA forelagger udkastet til dei farste afsnit omhandlede gennemf grel sesmaessige
tekniske standarder for Kommissionen senest [ XXXX].

Kommissionen tillaggges befgjelser til at vedtage de i ferste afsnit omhandliede
gennemfarel sesmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i
forordning nr. 1095/2010.

Artikel 36
Tavshedspligt

Fortrolige oplysninger, som modtages, udveksles eller offentliggeres i henhold til
denne forordning, er omfattet af betingelserne for tavshedspligt som fastsat i stk. 2.

Tavshedspligten gadder for alle personer, der arbgider eller har arbejdet for den
kompetente myndighed eller for en myndighed, en markedsdeltager eller en fysisk
eller juridisk person, som den kompetente myndighed har overdraget sine befgjelser
til, herunder revisorer og sagkyndige, der har indgaet en kontrakt med den
kompetente myndighed.

Oplysninger, der er omfattet af tavshedspligt, ma ikke videregives til nogen anden
person eller myndighed, medmindre dette kan ske i henhold til lovbestemmel ser.

Alle oplysninger, der udveksles mellem de kompetente myndigheder i henhold til
denne forordning, og som vedrarer forretninger eller driftsmaessige betingelser og
andre gkonomiske eller personlige anliggender, betragtes som fortrolige og
underlaggges krav om tavshedspligt, undtagen nar den kompetente myndighed pa det
tidspunkt, hvor oplysningerne blev meddelt, har erklaget, at disse oplysninger kan
videregives, eller videregivelse er ngdvendig i forbindelse med en eventuel
retsforfalgning.
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AFSNIT VII
DELEGEREDE RETSAKTER OG GENNEMFZREL SESRETSAKTER

Artikel 37
Udevel se af de del egerede befgjel ser

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

Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 3, stk. 2, artikel 5, stk. 3,
artikel 7, stk. 3, artikel 9, stk. 3, artikel 11, stk. 4, artikel 12, stk. 3, artikel 16, stk. 2,
og artikel 23, stk. 7, tillaagyges Kommissionen for en ubegramset periode fra den
[denne forordnings ikrafttraaden].

Deni artikel 3, stk. 2, artikel 5, stk. 3, artikel 7, stk. 3, artikel 9, stk. 3, artikel 11, stk.
4, artikel 12, stk. 3, artikel 16, stk. 2, og artikel 23, stk. 7, omhandlede delegation af
befgjelser kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Rédet. En
afgarelse om tilbagekaldelse bringer delegeringen af de befgjelser, der er angivet i
den pagaddende afgarelse, til opher. Den fér virkning dagen efter offentliggarelsen
af afgerelsen i Den Europadske Unions Tidende eller pa et senere tidspunkt, der
angives i afgarelsen. Den beragrer ikke gyldigheden af de delegerede retsakter, der
allerede er gad dende.

Sa snart Kommissionen har vedtaget en delegeret retsakt, giver den samtidigt
Europa-Parlamentet og Radet meddel el se herom.

En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 3, stk. 2, artikel 5, stk. 3, artikel 7,
stk. 3, artikel 9, stk. 3, artikel 11, stk. 4, artikel 12, stk. 3, artikel 16, stk. 2, og artikel
23, stk. 7, trader kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Rédet har gjort
indsigelse inden to méneder fra meddelelsen af den pagaddende retsakt til Europa-
Parlamentet eller Radet, eller hvis Europa-Parlamentet og Radet inden udiabet af
denne frist begge har informeret Kommissionen om, at de ikke agter at gere
indsigelse. Fristen forlaanges med to maneder pa Europa-Parlamentets eller Radets
initiativ.

Artikel 38
Udvalgsprocedure

Kommissionen bistds af Det Europadske Vaadipapirudvalg. Dette udvalg er et
udvalg som omhandlet i forordning (EU) nr. 182/2011.

Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 i forordning (EU) nr. 182/2011,
jf. dennes artikel 8.

AFSNIT VIII
OVERGANGSBESTEMMEL SER OG AFSLUTTENDE BESTEMMEL SER

Artikel 39
Overgangsbestemmel ser

En administrator, som leverer et benchmark den [denne forordnings ikrafttraeden],
skal ansage om godkendelse i henhold til artikel 23 senest [24 maneder efter
ansggningsdatoen].
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En administrator, der har indgivet en ansggning om godkendelse i overensstemmelse
med stk. 1, kan fortssdte med at udarbejde et eksisterende benchmark, medmindre og
indtil en sddan godkendel se naggtes.

Hvis et eksisterende benchmark ikke opfylder kravene i denne forordning, men
andring af benchmarket, sd det overholder forordningens krav, ville medfare en
force majeure-haandelse, laagge hindringer i vejen for eller pa anden méade kraake
betingelserne i en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument, der benytter det
pagad dende benchmark som reference, finder stk. 4 i denne artikel anvendelse.

Anvendelsen af et benchmark tillades af den relevante kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvor administratoren er etableret, indtil benchmarket anvendes som
reference for finansielle instrumenter og finansielle kontrakter, hvis vaadi ikke
overstiger 5 % af vaadien af de finansielle instrumenter og finansielle kontrakter, der
anvendte dette benchmark som reference pa tidspunktet for ikrafttrasdelsen af denne
forordning. Ingen finansielle instrumenter eller finansielle kontrakter ma anvende et
sadant eksisterende benchmark som reference efter anvendelsesdatoen for denne
forordning.

Artikel 40
Gennemgang

Senest den 1. juli 2018 gennemgér Kommissionen denne forordning og rapporterer
om den til Europa-Parlamentet og Radet, saalig om:

a) funktionen og effektiviteten af det kritiske benchmark og den obligatoriske
deltagelse i henhold til artikel 13 og 14 og definitionen af et kritisk benchmark
i artikel 3

b) effektiviteten af tilsynsordningen i afsnit VI og kollegierne i henhold til artikel
34 og egnetheden af tilsyn med visse benchmarks foretaget af et EU-organ

c) vaadien af egnethedskravet i henhold til artikel 18.

Artikel 41
| krafttrasden

Denne forordning traeder i kraft dagen efter offentliggarelsen i Den Europadske
Unions Tidende.

Den anvendes fra den [12 maneder efter ikrafttrasdel sen].

Artikel 13, stk. 1, og artikel 34 anvendes dog fra den [seks maneder efter
Ikrafttraadel sen].

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

P& Europa-Parlamentets vegne P& Radets vegne
[..] [..]
Formand Formand
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BILAGI

Afsnit A Governance- og kontrolkrav med henblik pa at sikre overholdelse af
artikel 5, stk. 1

|. Governancekrav og krav vedrerende interessekonflikter med henblik pa at sikre
overholdelse af artikel 5, stk. 1, litra a)

1.

Leveringen af et benchmark skal operationelt og funktionelt vaare adskilt fraale dele
af administratorens virksomhed, der kan skabe en faktisk eller potentiel
interessekonflikt. Hvis sddanne  konflikter ikke kan handteres, skal
benchmarkadministratoren indstille alle aktiviteter eller forbindelser, der skaber disse
konflikter, eller ophare med at udarbejde benchmarket.

En administrator skal offentliggare eller forelaggge oplysninger om alle eksisterende
eler potentielle interessekonflikter for stillere og brugere af benchmarket og den
relevante kompetente myndighed, herunder interessekonflikter, der opstar som falge
af gerskabet til eller kontrollen over administratoren.

En administrator skal indfgre passende retningslinjer og procedurer for pavisning,
fremlagggelse, handtering eller afbadning og undgaelse af interessekonflikter med
henblik pa at beskytte integriteten og uafhangigheden i forbindel se med fastleaggel se
af benchmarks. De bgr gennemgas regelmasssigt og opdateres. Retningslinjerne og
procedurerne skal tage hensyn til og imadekomme niveauet af interessekonflikter,
graden af sken i benchmarkprocessen og de risici, som benchmarket repraesenterer,
og skal:

a)  skre fortroligheden af oplysninger, som administratoren har bidraget til
eller har produceret, under forbehold af denne forordnings krav til
gennemsigtighed og dbenhed

b)  specifikt afbede konflikter som falge af administratorens ejerskab eller
kontrol, som fglge af andre interesser i den pagaddende koncern eller
som felge af andre personer, der kan udeve indflydelse eller kontrol over
administratoren i forhold til fastsadtelse af benchmarket.

En administrator skal sikre, at ansatte og andre fysiske personer, hvis tjenester stilles
til radighed for vedkommende eller er under vedkommendes kontrol, og som er
direkte involveret i leveringen af et benchmark:

a) besidder den nadvendige viden og erfaring i forhold til de opgaver, de
udfarer, og underlasgges effektiv ledelse og effektivt tilsyn

b) ikke er genstand for ubeherig pavirkning eller interessekonflikt, og at
aflenningen og praestationsevalueringen af disse personer ikke skaber
interessekonflikter eller pd anden méade indvirker pa integriteten af
benchmarkprocessen

c) ikke har interesser og forretningsforbindelser, der har negativ indflydelse
pa administratorens funktioner

d) ikke bidrager til fastlemggelse af et benchmark ved personligt eller pa
vegne af markedsdeltagere at deltage i bud, tilbud og handler

e) er genstand for effektive procedurer, der har til formal at kontrollere
udvekslingen af information med andre ansatte og andre personer, der er
involveret i aktiviteter, som kan skabe risiko for interessekonflikt, eller
hvor disse informationer kan pavirke benchmarket.
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5. En administrator skal fastlaegge specifikke interne kontrolprocedurer med henblik pa
at sikre integriteten og palideligheden af den medarbejder eller person, der fastlaagger
benchmarket, herunder mindst ved intern godkendelse fra ledelsen, inden et
benchmark formidles videre.

6. Punkt 7 og 8 i dette afsnit finder anvendelse, nar inputdata leveres af en frontoffice-
funktion, dvs. en afdeling, division, gruppe eller ansatte hos en stiller eller et af
dennes tilknyttede selskaber, som udfegrer aktiviteter i forbindelse med
prisfastsedtelse, handel, salg, markedsfering, annoncering, uopfordrede
henvendelser, strukturering eller maggling.

7. Hvis en administrator modtager inputdata fra ansatte i en frontoffice-funktion, skal
administratoren indhente data fra andre kilder, der kan underbygge disse inputdata.

8. Administratoren ma ikke acceptere inputdata fra frontoffice-funktioner, medmindre
der er fastlagt passende interne kontrol- og verifikationsprocedurer for data fra
frontoffice-funktioner, som opfylder faglgende krav:

a) Der foretages validering af inputdata, inden de anvendes til at fastlagyge
et benchmark, herunder procedurer for flere gennemgange foretaget af
ledende personale med henblik pa at kontrollere inputdataene og intern
godkendel se fraledel sen inden indberetning af inputdata.

b) Der er fysisk adskillelse mellem ansatte i frontoffice-funktionen og
indberetningsvejene.

c) Der tages fuldt ud hgjde for konfliktstyringsforanstaltninger, der har til
formd at identificere, afslare, styre, reducere og undga eksisterende eller
potentielle incitamenter til at manipulere eller pa anden made pavirke
datainput, herunder gennem aflanningspolitik og interessekonflikter
mellem aktiviteterne vedregrende bidrag af inputdata og den virksomhed,
der i gvrigt drives af stilleren eller vedkommendes tilknyttede selskaber,
klienter eller kunder.

Il. Krav til overvagning med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 5, stk. 1, litra b)

0. En administrator skal indfere og til enhver tid have en permanent og effektiv
overvagningsfunktion, som er uafhaangig, og som afhangigt af benchmarkets
kompleksitet, anvendel se og sérbarhed har et eller flere af falgende ansvarsomrader:

a)  gennemga benchmarkets definition og metodol ogi

b) overvage aandringer af benchmarkmetodologien og give administratoren
tilladelse til at gennemfare en hering vedrerende sadanne andringer

c) overvage administratorens kontrolforanstaltninger og adfeardskodeks
samt forvaltning og handtering af benchmarket

d) gennemga og godkende procedurer for at standse leveringen af
benchmarket, herunder en hering herom

€) overvage tredjeparter, der er involveret i leveringen af benchmarket,
herunder sadanne, der varetager beregninger eller formidling

f)  vurdere interne og eksterne revisioner eller gennemgange og overvage
gennemfarelsen af identificerede aktioner

g  overvageinputdata og stillere samt administratorens arbejde i forbindelse
med anfaggtel se eller godkendel se af inputdatabidrag
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10.

11.

h) tredfe effektive foranstaltninger i tilfadde af overtraadelse af
adfaardskodeksen

1) til de relevante kompetente myndigheder indberette enhver forseelse fra
stilleres eller administratorers side, som kontrolfunktionen far kendskab
til, og eventuelle unormale eller mistamkelige inputdata.

For overvagningsfunktionen gadder felgende:

a)  Hvis administratoren gjes eller kontrolleres af stillere eller brugere, skal
den vaae et separat réd eller udvalg, hvis sammensadning sikrer, at det er
uafhaangigt, og at der ikke er interessekonflikter. Hvis administratoren
gjes eler kontrolleres af stillere, ma et flertal af udvalgets medlemmer
ikke vage stillere. Hvis administratoren ges eller kontrolleres af brugere,
ma et flertal af udvalgets medlemmer ikke vaae brugere.

b) Hvis administratoren ikke gjes eller kontrolleres af sine stillere eller
brugere, skal den vage et internt rad eller udvalg. Medlemmerne af det
interne rad eller udvalget ma ikke vage involveret i leveringen af
benchmarks, som de overvéger.

c)  Hvis administratoren kan pavise, at kravenei litra @) og b) under hensyn
til arten, omfanget og kompleksiteten af administratorens levering af
benchmarket samt risikoen ved og virkningen af benchmarket ikke er
rimelige, kan en fysisk person varetage overvagningsfunktionen. Denne
person ma ikke vege involveret i leveringen af benchmarks, som
vedkommende overvager.

Overvagningsfunktionen kan omfatte overvagning af mere end é benchmark, der
leveres af en administrator, hvis den i gvrigt overholder kravene i dette af snit.

I11. Krav til kontrol med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 5, stk. 1, litra c)

12.

13.

14.

En administrator skal sikre, at der er indfert en passende kontrolramme for
leveringen af benchmarket. Kontrolrammen skal std i forhold til niveauet af
interessekonflikter, graden af sken i benchmarkprocessen og arten af inputdata til
benchmarket og skal omfatte:

a)  styringen af den operationellerisiko

b)  hensigtsmasssige og effektive forretningskontinuitets- 0g
katastrof eberedskabsplaner.

Hvis inputdata ikke er transaktionsdata, skal administratoren:

a) fastlemgge foranstatninger med henblik pa at sikre, at stillere overholder
adfaardskodeksen og de gaddende standarder for inputdata

b) fastlesgge foranstaltninger med henblik pa at overvage inputdata,
herunder overvagning af inputdata inden offentliggarelse af benchmarket
og validering af inputdata efter offentliggerelse med henblik pa at
identificere fejl og uregel maessigheder.

Kontrolrammen skal dokumenteres, gennemgas og opdateres efter behov og skal
efter anmodning stilles til rédighed for brugere og den relevante kompetente
myndighed.
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V. Krav til ansvarlighed med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 5, stk. 1, litra d)

15.

16.

17.

18.

19.

20.

En administrator skal oprette en intern funktion, som har den nedvendige
kompetence til at gennemga og foretage indberetning af administratorens
overholdelse af benchmarkmetodologien og denne forordning.

For kritiske benchmarks skal administratoren udpege en uafhangig ekstern revisor,
som skal gennemga og foretage indberetning af administratorens overholdelse af
benchmarkmetodologien og denne forordning, hvis starrelsen og kompleksiteten af
administratorens benchmarkaktiviteter udger en betydelig risiko for den finansielle
stabilitet.

Pa anmodning af den relevante kompetente myndighed eller en bruger af
benchmarket skal administratoren fremlaggge eller offentliggere naamere
oplysninger om gennemgange i henhold til punkt 15 eller revisioner i henhold til
punkt 16.

En administrator skal opbevare optegnelser over:
a) dleinputdata

b) anvendelsen af disse inputdata til at fastlasgge benchmarket og den
anvendte metodol ogi

c) eventuelle vurderinger eller sken foretaget af administratoren |
forbindelse med fastlaggelsen af benchmarket, herunder udferlig
begrundelse for vurderinger eller sken, og dokumentation for
tilsdesadtelse af inputdata, navnlig hvis de opfyldte kravene i
benchmarkmetodologien, og begrundelsen for denne tilsidessdtel se

d) indberetterne og de fysiske personer, som administratoren har ansat til at
fastlaagge benchmarks

e) ale dokumenter vedregrende klager, herunder dokumenter indsendt af
klagere, samt administratorens optegnel ser

f)  optegnelser vedrgrende telefonsamtaler eller elektronisk kommunikation
vedrgrende benchmarket mellem en person ansat af administratoren og
stillere.

Administratoren skal opbevare de optegnelser, der er naevnt i punkt 1, i mindst fem
ar i en s&dan form, at benchmarkberegningerne kan replikeres og forstas fuldt ud, og
sa der kan foretages en revision eller evaluering af inputdata, beregninger,
vurderinger og sken. Optegnelser vedrgrende telefonsamtaler eller elektronisk
kommunikation registreret i overensstemmelse med punkt 18, litra f), dtilles efter
anmodning til radighed for de personer, der er involveret i samtalerne eller
kommunikationen, og opbevaresi tre &r.

Administratoren skal fastlesgge og offentliggere procedurer for meddelelse,
handtering og rettidig bilaaggelse af klager vedrerende benchmarks, som skal
varetages af en eller flere personer, der er uafhaengige af personer, der bergres af
klagen.

Afsnit B Krav til outsourcing med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 6

1.

Nar outsourcing finder sted, skal administratoren sikre, at falgende betingelser

opfyldes:
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b)

d)

f)

Tjenesteudbyderen skal have den evne, den kapacitet og de tilladelser,
der efter loven er foreskrevet for at kunne varetage de outsourcede
funktioner, tjenesteydelser eller aktiviteter pa en palidelig og professionel
made.

Administratoren skal tragffe passende foranstaltninger, hvis det fremgar,
at tjenesteudbyderen ikke udfarer funktionerne effektivt og i henhold til
gaddende lovgivning og fastsatte krav.

Administratoren skal bevare den ngdvendige ekspertise til effektivt at
fare tilsyn med de outsourcede funktioner og styre de risici, der er
forbundet med outsourcingen.

Tjenesteudbyderen skal oplyse administratoren om enhver udvikling,
som kan have vassentlig indflydel se pa vedkommendes muligheder for at
udfegre de outsourcede funktioner effektivt og i henhold til gaddende
lovgivning og fastsatte krav.

Tjenesteudbyderen skal samarbejde med den relevante kompetente
myndighed i forbindelse med de outsourcede aktiviteter, og
administratoren og den relevante kompetente myndighed skal have
effektiv adgang til data vedrerende de outsourcede aktiviteter og til
tjenesteudbyderens forretningslokaler, ligesom den relevante kompetente
myndighed skal kunne udeve denne ret til adgang.

Administratoren skal om nagdvendigt kunne opsige ordningen.

Afsnit C Krav til data og metodologi med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 7,

stk. 1

I. Krav til tilstraekkelige og ngjagtige data og repraesentative stillere med henblik pa at
sikreoverholdelse af artikel 7, stk. 1, litra a) og b)

1 Med hensyn til inputdata skal en administrator sikre, at kontrolrammen omfatter:

a)  kriterier, der definerer, hvem der kan indberette inputdata til
administratoren, og en proces for udvadgelse af tillere

b)  en procedure for evaluering af stillerens inputdata og en procedure, der
har til formadl at standse stillerens levering af inputdata eller anvende
andre sanktioner for manglende overholdelse over for stilleren, hvis det
er ngdvendigt

c) en procedure for validering a inputdata, herunder i forhold til andre

indikatorer eller data, med henblik pa at sikre deres integritet og
ngj agtighed.

Il. Krav til robust og palidelig metodologi med henblik pa at sikre overholdelse af
artikel 7, stk. 1, litra d)

2. Ved udviklingen af benchmarkmetodol ogien skal benchmarkadministratoren:

a)

tage hgjde for faktorer, som f.eks. markedets starrelse og normale
likviditetsforhold, markedspladsens gennemsigtighed 0g
markedsdel tagernes positioner, markedskoncentrationen,
markedsdynamikken og en stikpraves evne til at repraesentere de
gkonomiske forhold, som benchmarket har til formal at male
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b) fastlemgge, hvad der udger et aktivt marked for det pagaddende
benchmark

c) fastlasgge den prioritet, der givestil forskellige typer inputdata.
En administrator skal bruge benchmarkmetodol ogier, der:

a) e stringente og tidsmaessigt sammenhaangende, og som kan valideres,
herunder ved naamere efterprevning ("backtesting”)

b) er fleksible og sikrer, at benchmarket kan beregnes under s3 mange
forskellige sset omstaendigheder som muligt.

Administratoren skal have indfert klare offentliggjorte ordninger, der identificerer
omstaandigheder, hvor kvantiteten eller kvaliteten af inputdata er lavere end de
standarder, der er ngdvendige for, at metodologien ngjagtigt og pdideligt kan
fastlaagge benchmarket, og som beskriver, om og hvordan benchmarket beregnes
under sadanne omstaandigheder.

I11. Krav til gennemsigtighed med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 7, stk. 1,

litrae)
5.

En administrator skal angive, hvordan der gennemferes heringer vedregrende
aandringer i metodologien. En administrator skal offentliggere procedurer og
begrundelsen for fordlag til vaesentlige andringer i metodologien, herunder en
definition af, hvad en veesentlig andring er, og hvornar vedkommende agter at
underrette brugerne om aandringer. Disse procedurer skal:

a) inden for en klar tidsramme give forhandsmeddelelse, sdledes at
virkningen af de foresldede amndringer kan analyseres og kommenteres

b) give mulighed for kommentarer og administratorens svar pa disse
kommentarer efter en hering, medmindre der er anmodet om
fortrolighed.

Afsnit D Krav til adfeer dskodeks med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 9

1

Den adfaardskodeks, der oprettesi medfer af artikel 9, skal mindst omfatte felgende:

a) dekrav, der er nadvendige for at sikre, at inputdata leveresi overensstemmelse
med artikel 7 og 8; hvem der ma bidrage med inputdata til administratoren og
procedurer for evalueringen af identiteten af en stiller og indberettere samt
godkendelsen af sadanne indberettere

b)  retningdinjer, der skal sikre, at stillere leverer ale relevante inputdata
c) desystemer og kontrolforanstaltninger, som stilleren skal oprette, herunder:

—  procedurer for indberetning af inputdata, herunder krav om, at stilleren skal
angive, om inputdataene er transaktionsdata, og om inputdataene er i
overensstemmel se med administratorens krav

—  retningslinjer for anvendelsen af sken i forbindelse med levering af inputdata
—  eventuelt krav om validering af inputdata, inden de leverestil administratoren
—  retningslinjer for opbevaring af optegnel ser

—  krav vedrgrende indberetning af mistaankelige inputdata

- krav til konfliktstyring.
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2. Administratoren skal sikre, at adfaardskodeksen er i overensstemmelse med denne

forordning.

Afsnit E Governance- og kontrolkrav for stillere - gaddende for tilsynsbelagte stillere med
henblik pa at sikre overholdelse af artikel 11

1 En tilsynsbelagt stiller skal have effektive systemer og kontrolforanstaltninger til at
sikre integriteten og pdideligheden af ale inputdatabidrag til administratoren,
herunder:

a)  kontrolforanstaltninger med hensyn til, hvem der kan indberette inputdata
til en administrator, herunder en proces for endelig godkendelse fra en
fysisk person, som er overordnet indberetteren

b) relevant uddannelse af indberettere, der som minimum omfatter denne
forordning og [ markedsmisbrugforordningen]

c)  konfliktstyringsforanstaltninger, herunder eventuel fysisk adskillelse af
medarbejdere og overvejelse af, hvordan man eliminerer incitamenter til
a manipulere et benchmark, der opst&r som felge af den vagte
aflgnningsform

d) opbevaring af optegnelser over kommunikation vedregrende leveringen af
inputdatai en hensigtsmaessig periode.

2. Hvis inputdata ikke er transaktionsdata, skal tilsynsbelagte stillere ud over de

systemer og kontrolforanstaltninger, der er omhandlet i punkt 1, fastlagyge
retningslinjer for vurderinger eller udevelse af sken og opbevare optegnelser
vedrerende begrundelsen for sddanne vurderinger eller skan, hvis det er rimeligt i
betragtning af benchmarkets og inputdataenes art.

Afsnit F Krav til benchmarkerklaering med henblik pa at sikre overholdelse af artikel 15

Benchmarkerklagingen skal som minimum indeholde:

a)
b)

c)

d)

f)

definitionerne af alle centrale termer i forbindel se med benchmarket

begrundelsen for valget af metodologi og procedurer for gennemgang og
godkendel se af metodologien

de kriterier og procedurer, der er anvendt til at fastlasggge benchmarket,
herunder en beskrivelse af inputdata, den prioritet, der gives til
forskellige typer inputdata, anvendelse af ekstrapoleringsmodeller eller
-metoder og en eventuel procedure for rebalancering mellem
bestanddelene i indekset for et benchmark

de kontrolforanstaltninger og regler, der gadder for eventuelle
vurderinger eller sken foretaget af administratoren eller stillere, med
henblik pa at sikre konsekvent anvendelse af sadanne sken eller
vurderinger

de procedurer, der gadder for fastlasggelsen af benchmarks i perioder, i
perioder med stress, hvor kilderne til transaktionsdata er utilstraskkelige,
ungjagtige eller updlidelige, og benchmarkets potentielle begramsninger i
sadanne perioder

procedurerne for handtering af fejl i inputdata eller fastlasggelsen af
benchmarket, herunder ndr benchmarket skal fastlasgges igen.
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BILAGII

Rentebenchmarks
1 Dette bilag gadder for interbankrentebenchmarks.
2. Felgende krav gadder ud over eller i stedet for de krav, der er fastsat i bilag I.
Ngjagtige og tilstraekkelige data
3. Punkt 4 og 5 gadder for interbankrentebenchmarks, ndr inputdata er estimater eller
priser.
4, For savidt angar artikel 7, stk. 1, litra a), forstas ved transaktionsdata:
a)  en stillers transaktioner, der opfylder kravene til inputdata i adfaerdskodeksen,
pa
—  det usikrede interbankdepositmarked
—  andre usikrede depositmarkeder, herunder indlansbeviser og commercial
papers
—  andre relaterede markeder for OIS (overnight index swaps), tilbagekabsaftaler,
valutaterminsforretninger, rentefutures og -optioner og centralbankers
operationer.
b) en stillers observationer af tredjepartstransaktioner under de transaktioner, der
er beskrevet i punkt 2, litraa).
5. Hvis der ikke foreligger tilstragkkelige transaktionsdata i punkt 1, jf. artikel 7, stk. 1,

litra &), kan noteringer fra tredjeparter til stillere pa de samme markeder og
ekspertvurderinger bruges til at fastlasgge inputdataene. Inputdata kan ogsa tilpasses
med henblik pa& at sikre, at de er reprassentative for og i overensstemmelse med
interbankmarkedet. Inputdata omhandlet i punkt 1 kan f.eks. tilpasses ved anvendel se
af felgende kriterier:

a) kort tid mellem transaktioner og tidspunktet for levering af inputdata og
virkningen af begivenheder p&d markedet i perioden mellem tidspunktet for
transaktionerne og tidspunktet for levering af inputdata

b) interpolering eller ekstrapolering af transaktionsdata

Cc) justeringer, som afspejler andringer i stillernes og andre markedsdeltageres
kreditvaardighed.

Gennemsigtighed af inputdata

6.

Hvis inputdata er estimater, skal administratoren offentliggere disse inputdata senest
tre maneder efter deres levering. | andre tilfadde ska inputdata offentliggeres i
overensstemmelse med artikel 16.

Overvagningsfunktion

7.
8.

Bilag 1, afsnit A, punkt 7, 8 og 9, finder ikke anvendel se.

Administratorer skal nedsate et uafhaangigt overvagningsudvalg. Stillere skal
udgere et mindretal af medlemmerne af overvagningsudvalget. Der skal
offentliggeres naamere oplysninger om medlemskab sammen med erklaginger
vedrgrende interessekonflikter og procedurerne for valg eller udnaevnelse af
overvagningsudval gets medlemmer.
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0. Overvagningsudvalget skal afholde mindst é& mede hver anden maned og
umiddelbart derefter offentliggere et informativt referat.

10. Overvagningsudvalget har bl.a. til opgave at:

a)
b)

c)

d)

€)

f)

9)

h)

Revision

gennemga benchmarkets definition og metodol ogi

overvége amndringer af benchmarkmetodologien og give administratoren
tilladelse til at gennemfare en hgring vedrerende sddanne aandringer

overvage administratorens kontrolforanstatninger og adfardskodeks samt
forvaltning og handtering af benchmarket

gennemga og godkende procedurer for at standse leveringen af benchmarket,
herunder en hgring herom

overvage tredjeparter, der er involveret i leveringen af benchmarket, som f.eks.
sadanne, der varetager beregninger eller formidling

vurdere interne og eksterne revisioner eller gennemgange og overvage
gennemfearelsen af identificerede aktioner

overvage inputdata og stillere samt administratorens arbejde i forbindelse med
anfaagtel se eller godkendel se af inputdatabidrag

pdlagge sanktioner for overtredelser af adfaardskodeksen, nar det er
hensigtsmaessigt

til de relevante kompetente myndigheder indberette enhver forseelse fra stillere
eller administratorers side, som de fér kendskab til, og eventuelle unormale
eller mistamnkelige inputdata.

11. Bilag I, afsnit A, punkt 15 og 16, finder ikke anvendel se.

12. Der gennemfares en ekstern revision af administratorerne hvert andet ar, og den
farste gennemfares seks maneder efter indfarelsen af adfeadskodeksen og derefter
hvert andet ar. Overvagningsudvalget kan kraeve en ekstern revision af stillende
foretagender, hvis det er utilfreds med deres adfaard.

Adfeerdskodeks

13. Adfaadskodeksen skal naamere beskrive processen for levering af inputdata,
herunder — ud over kravenei bilag I, afsnit D:

a)

b)

d)

brugen af data vedregrende interbanktransaktioner og andre transaktionsdata,
andre relevante og relaterede markeder, som kan brugesttil at udvikle en prascis
vurdering af interbankfinansi eringsmarkedet

et krav om at have ngjagtige interne optegnelser over ale transaktioner pa
interbankmarkedet og andre relevante markeder og et krav om regel maessigt og
efter anmodning at levere disse optegnelser til benchmarkadministratoren og
dennes overvagningsudvalg

procedurer for validering af inputdatabidrag inden offentliggerelse og
bekradtelse af inputdatabidrag efter offentliggerelse

retningslinjer for uddannelse af indberettere, herunder hvilke input der skal
tages i betragtning, na& inputdatabidrag fastlaagges, og hvordan
ekspertvurderinger anvendes, og deres ansvar i henhold til de gaddende regler
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f)

et krav om uddannelse af personer, som varetager handel med derivater, der
benytter det pagad dende benchmark som reference, med naa'mere oplysninger
om deres rolle i fastlagggelsesprocessen og uacceptabel kontakt med
indberettere

et krav om, at alle stillere skal have indfart procedurer for indberetning af
mistamkelige forhold til benchmarkadministratoren og overvagningsudval get.

Stilleres systemer og kontrolforanstaltninger

14. Felgende krav gadder for stillerei tillagg til kravenei bilag I, afsnit E.

15. Hver dtillers indberettere og deres umiddel bare foresatte skal skriftligt bekradte, at de
har laest adfaardskodeksen, og at de vil overholde den.

16. En stillers systemer og kontrolforanstaltninger skal omfatte:

a)

b)

d)

f)

Q)

h)

)

en kort beskrivelse af ansvarsfordelingen i hvert foretagende, herunder interne
rapporteringslinjer og ansvarlighed, herunder arbejdsstedet for indberettere og
ledere samt navne pa relevante personer og stedfortraadere

interne procedurer for endelig godkendel se af inputdatabidrag

disciplinaaprocedurer vedrgrende forsgg pa at manipulere eller manglende
indberetning af faktisk eller forsggt manipulation begadet af parter, der ikke
indgér i inputdatabidragsprocessen

effektive  procedurer il styring af interessekonflikter og
kommunikationskontrol bade inden for tillere og mellem stillere og andre
tredjeparter med henblik pa at undgd ubeherig ekstern pavirkning af de
ansvarlige for indberetning af data. Indberettere skal arbejde pa steder, der er
fysisk adskilt fra personer, der handler med rentederivater

effektive procedurer til at forhindre eller kontrollere udveksling af oplysninger
mellem relevante personer, som deltager i aktiviteter, der indebaarer en risiko
for en interessekonflikt, hvis udvekslingen af de pagaddende oplysninger kan
pavirke de indsendte benchmarkdata

regler for at undgd underhandsaftaler blandt stillere og mellem stillere og
benchmarkadministratorer

foranstaltninger, der skal forhindre eller begramse personer i at udeve utilberlig
indflydelse pa den made, hvorpa personer, der er involveret i leveringen af
inputdata, udferer disse aktiviteter

fiernelse af enhver direkte forbindelse mellem aflanningen af medarbejdere,
der er involveret i leveringen af inputdata, og vederlaget til — eller de indtaagter,
der genereres af — personer, som udfgrer en anden aktivitet, hvis der kan opsta
en interessekonflikt i forbindelse med de pagad dende aktiviteter

kontrolforanstaltninger med henblik pa at identificere
tilbagef arsel stransaktioner efter leveringen af inputdata.

17. En stiller skal opbevare detaljerede optegnelser over:

a)
b)
c)

alle relevante aspekter af inputdatabidrag
processen for fastlagggel se og endelig godkendel se af inputdata
navne paindberettere samt disses ansvarsomrader
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18.

19.

20.
21.

d)

f)

Q)

h)

eventuel kommunikation mellem indberettere og andre personer, herunder
interne og eksterne handlere og brokere, vedregrende fastlagggel se eller bidrag
af inputdata

eventuelle kontakter mellem indberettere og administratoren eller en
beregningsenhed

eventuelle forespergsler vedregrende inputdataene og resultatet af disse
forespargsler

sensitivitetsrapporter vedrarende renteswaps, der indgar i handel shehol dninger,
og andre derivater, der indgdr i handelsbeholdningen, med en betydelig
eksponering for fastsadtelse af interbankrenten, for sd vidt angdr inputdatagne

resultater af interne og eksterne revisioner.

Optegnelserne skal opbevares pa et medium, der tillader lagring af oplysningerne,
sdedes at de senere er tilgangelige og er forsynet med et dokumenteret
revisionsspor.

Stillerens compliancefunktion skal regelmaessigt rapportere alle resultater, herunder
tilbagefarte transaktioner, til ledel sen.

Inputdata og procedurer skal underkastes regel maessige interne gennemgange.

Der skal gennemfares en ekstern revision af stillernes inputdata og overholdelsen af
adfaardskodeksen og bestemmelserne i denne forordning hvert andet &r, og den farste
skal gennemfgres seks maneder efter indferelsen af adfeardskodeksen og derefter
hvert andet ar.
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BILAG I

Ravarebenchmarks

Dette bilag gedder for "révarebenchmarks"’, dvs. benchmarks, hvor det underliggende aktiv,
jf. artikel 3, stk. 1, litra c), er ravarer som defineret i artikel 2, nr. 1), i Kommissionens
forordning (EF) nr. 1287/2006%,

M etodologi
1.

2.

Med hensyn til artikel 8, 9 og 16 skal metodologien og beskrivelsen af metodologien
I benchmarkerklaaingen omfatte felgende elementer:

a)

b)

d)

f)

Q)

h)

alle kriterier og procedurer, der er anvendt til at udvikle benchmarket, herunder
hvordan administratoren anvender inputdataene, herunder det specifikke
volumen, gennemfarte og rapporterede transaktioner, bud og tilbud samt andre
markedsoplysninger, i sin vurdering og/eller vurderingsperioder eller -rammer,
hvorfor en bestemt referenceenhed anvendes, hvordan administratoren
indsamler sddanne inputdata, retningslinjerne for bedegmmeres vurderinger og
andre oplysninger, som f.eks. forudssgninger, modeller og/eller
ekstrapoleringer fra indsamlede data, der tages i betragtning, nar en vurdering
foretages

de procedurer og praksisser, der er udformet til at sikre konsekvens mellem
assessorer, der foretager en vurdering

den relative betydning, der skal tillasgges hvert af de kriterier, som anvendes i
benchmarkberegningen, navnlig den anvendte type markedsdata, og den
kriterietype, der er anvendt som udgangspunkt for vurderingen med henblik pa
at sikre kvaliteten og integriteten af benchmarkberegningen

kriterier, der identificerer den maangde transaktionsdata, der som minimum
kraaves til en bestemt benchmarkberegning. Hvis der ikke angives en sadan
taaskel, skal det begrundes, hvorfor en minimumstaaskel ikke er fastlagt, og de
procedurer, der skal benyttes, hvis transaktionsdata ikke foreligger, skal
anfares

kriterier, der omhandler de vurderingsperioder, hvor de indsendte data falder til
under metodologiens anbefalede taaskel for transaktionsdata eller
administratorens  kreevede  kvalitetsstandarder, herunder  alternative
vurderingsmetoder, som omfatter teoretiske estimeringsmodel ler

kriterier for rettidigheden af inputdatabidrag og midlernetil levering af sddanne
inputdatabidrag, herunder elektronisk, pr. telefon eller pa anden made

kriterier og procedurer, der omhandler vurderingsperioder, hvor en eller flere
dtillere indberetter markedsdata, der udger en vessentlig del af de samlede
inputdata til det pagaddende benchmark. Administratoren skal i sine kriterier
og procedurer ogsa definere, hvad der udger en veesentlig del for hver
benchmarkberegning

kriterier  for, hvornar transaktionsdata kan udelukkes fra en
benchmarkberegning.

Administratoren skal offentliggere:

28
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begrundelsen for at anvende en bestemt metodologi, herunder eventuelle
prigusteringsteknikker, og en begrundelse for, hvorfor den tidsperiode eller
-ramme, inden for hvilken inputdata accepteres, er en palidelig indikator for
fysiske markedsvaadier

proceduren for intern gennemgang og godkendelse af en bestemt metodol ogi
og hyppigheden af denne gennemgang

proceduren for ekstern gennemgang af en bestemt metodologi, herunder
procedurer for at opna markedsaccept af metodologien gennem hering af
brugere vedrgrende vigtige adringer a deres procedurer for
benchmarkberegning.

AEndringer af en metodologi

3. | overensstemmelse med artikel 7, stk. 1, litra €), skal en administrator vedtage og
give brugerne adgang til udtrykkelige procedurer og begrundelsen for forslag til
vaesentlige aandringer af vedkommendes metodologi. Disse procedurer skal vage i
overensstemmelse med det overordnede ma om, at en administrator skal sikre den
fortsatte integritet af sine benchmarkberegninger og gennemfare aandringer, som
sikrer, at det marked, som aadringerne vedrgrer, kan vaae velfungerende. Sdanne
procedurer skal:

a)

inden for en klar tidsramme give forhandsmeddelelse, sdledes at brugerne far
lejlighed til at analysere og kommentere virkningen af de foresldede aandringer,
hvad angér administratorens beregning af de overordnede omstaandigheder

b) give dle markedsbrugere adgang til kommentarer fra brugere og
administratorens svar pa disse kommentarer efter en hgringsperiode,
medmindre der er anmodet om fortrolighed.

4. En administrator skal regelmaessigt undersgge sine metodologier med henblik pa at

sikre, at de palideligt afspejler det fysiske marked, der vurderes, og skal angive,
hvordan relevante brugeres synspunkter tagesi betragtning.

Kvalitet og integritet af benchmarkber egninger

5. | overensstemmelse med artikel 8 og 9 skal en administrator:

a) angive de kriterier, der definerer den fysiske vare, der er genstand for en
bestemt metodol ogi

b) prioritere inputdata i falgende raskkefalge, hvis det er i overensstemmelse med
administratorens metodologier:
1) afduttede og indberettede transaktioner
2)  bud og tilbud
3) andreoplysninger.
Hvis afduttede og indberettede transaktioner ikke prioriteres, gives en
begrundelse, jf. punkt 6, litrab)

c) anvende hensigtsmesssige foranstaltninger, der er udformet til at anvende

indsendte markedsdata, som indgar i en benchmarkberegning, som er
udarbejdet i god tro, hvilket betyder, at parter, der indberetter markedsdata, har
gennemfart eller er parate til at gennemfere transaktioner, der genererer
sadanne markedsdata, og at de gennemfarte transaktioner blev gennemfart pa
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d)

f)

normale markedsmasssige vilkar i forhold til hinanden, idet opmeerksomheden
isaa rettes mod transaktioner mellem koncernforbundne virksomheder

fastlaagge og anvende procedurer, der har til formdl at identificere unormale
eller mistaankelige transaktionsdata, og opbevare optegnelser over beslutninger
om a udelukke transaktionsdata fra administratorens proces for
benchmarkberegning

opfordre stillere til at indberette alle deres markedsdata, der opfylder
administratorens kriterier for den pagaddende beregning. Administratorer skal
sa vidt muligt og rimeligt sikre, at de indsendte data er reprassentative for de
transaktioner, stillerne faktisk har gennemfaert

anvende et system af hensigtsmaessige foranstaltninger med henblik pa at sikre,
at stillere overholder administratorens kvalitets- og integritetsstandarder for
markedsdata.

| forbindelse med hver beregning skal en administrator beskrive og offentliggere
falgende, hvis det er muligt, uden at det bergrer en beherig offentliggerelse af
benchmarket:

a)

b)

en kortfattet forklaring, som er tilstraskkelig til, at en benchmarkabonnent eller
kompetent myndighed kan forstd, hvordan beregningen er foretaget, herunder
som minimum starrelsen af og likviditetsforholdene pa det fysiske marked, der
vurderes (sasom antal og omfang af gennemferte transaktioner),
maangdeintervallet og gennemsnitsmaangden og prisintervallet  og
gennemsnitsprisen og vejledende procentsatser for hver type markedsdata, der
er taget i betragtning i forbindelse med en beregning; henvisninger til
prisfastsedtel sesmetoden medtages, f.eks. "transaktionsbaseret”, "spread-
baseret” eller "interpoleret eller ekstrapoleret”

en kortfattet forklaring af det omfang, hvori og pa grundlag af hvilket man i en
beregning har anvendt vurderinger, herunder udelukkelser af data, der ellers
var i overensstemmelse med kravene i den relevante metodologi for den
pagaddende beregning, med udgangspunkt i spreads eller interpolering,
ekstrapolering eller vaggtning af bud eller tilbud, der overstiger gennemfarte
transaktioner.

Rapporteringsprocessens integritet
| overensstemmelse med artikel 5 skal en administrator:

7.

a)

b)

d)

angive de kriterier, der definerer, hvem der kan indberette markedsdata til
administratoren

have indfart kvalitetskontrolprocedurer for evalueringen af identiteten af en
stiller og en ansat hos en stiller, der rapporterer inputdata, og godkendelsen af
en sadan person til at rapportere inputdata pa stillerens vegne

angive de kriterier, der gadder for ansatte hos en stiller, der har tilladelse til at
indberette inputdata til en administrator pa stillerens vegne; opfordre stillere til
a indberetter transaktionsdata fra backoffice-funktioner og indhente
supplerende data fra andre kilder, hvor transaktionsdata modtages direkte fra
en markedsplads

gennemfare interne kontrolforanstaltninger og skriftlige procedurer med
henblik pa at identificere kommunikation mellem stillere og assessorer, der
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forsgger at pavirke en beregning til fordel for en handelsposition (uanset om
det er for stilleren, dennes ansatte eller en tredjemand), og forseg pa at fa en
assessor til at overtrsade administratorens regler eller retningslinjer eller
identificere tillere, der systematisk indberetter unormale eller mistaankelige
transaktionsdata. Disse procedurer skal omfatte muligheder for, at
administratoren kan eskalere forespegrgsler inden for stillerens virksomhed.
Kontrolforanstaltninger skal omfatte krydstjek af markedsindikatorer med
henblik pa at validere indsendte oplysninger.

Assessor er
8. | overensstemmel se med artikel 5 skal en administrator:

a) vedtage og have udtrykkelige interne regler og retningsinjer for valg af
assessorer, herunder minimumsniveauet for deres uddannelse, erfaring og
kompetencer, samt proceduren for regelmaessig gennemgang af deres
kompetence

b) foretage kontinuitetsplanlagning og planlaeggning af personal eudskiftninger, for
sa vidt angdr vedkommendes assessorer, med henblik pa at sikre, at
beregninger foretages pa en ensartet made af medarbejdere med det relevante
niveau af ekspertise

c) indfegre interne kontrolprocedurer for at sikre beregningers integritet og

Revisionsspor

palidelighed. S&danne interne kontrolforanstaltninger og -procedurer skal som
minimum kraave lgbende tilsyn med assessorer for at sikre, at metodologien
anvendes efter hensigten.

9. | overensstemmelse med artikel 5 skal en administrator indfa@re regler og procedurer,
der har til forma at dokumentere samtidige og relevante oplysninger, herunder:

a)  alle markedsoplysninger

b) de vurderinger, assessorer har foretaget for a na frem til hver
benchmarkberegning

c) om en beregning har udelukket en bestemt transaktion, der ellers var i
overensstemmel se med kravene i den relevante metodologi for den pagaddende
beregning, og begrundel sen herfor

d) identiteten af hver assessor og andre personer, der har indsendt eller pa anden
méde tilvejebragt nogle af oplysningernei litraa), b) eller c).

10. | overensstemmelse med artikel 5 skal en administrator indfare regler og procedurer

med det forma at sikre, at et revisionsspor for relevante oplysninger opbevares i
mindst fem &, sdledes at opbygningen af administratorens beregninger kan

dokumenteres.
I nter essekonflikter
11. | overensstemmelse med artikel 5 skal en administrators retningslinjer og procedurer

for interessekonflikter:

a)

sikre, at benchmarkberegninger ikke pavirkes af eksistensen af eller potentialet
for forretningsmaessige eller personlige forbindelser eller interesser mellem
administratoren eller dennes tilknyttede virksomheder, personale eller klienter,
andre markedsdeltagere eller personer med tilknytning hertil
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12.

13.

14.

Klager
15.

b) skre, a administratorens personale ikke har interesser og
forretningsforbindel ser, der kan vaae til skade for administratorens funktioner,
herunder ekstern beskadtigelse, rejser og accept af underholdning, gaver og
reprassentation, der tilbydes af administratorens klienter eller andre
markedsdeltagere

c)  med hensyn til paviste konflikter sikre den ngdvendige adskillelse af funktioner
inden for administratoren ved hjadp af tilsyn, kompensation, systemadgang og
informati onsstremme

d) skre fortroligheden af oplysninger, som er indsendt til eller produceret af
administratoren, under forbehold af denne forordnings krav il
gennemsigtighed og dbenhed

€) skre, a administratorens ledere, assessorer og andre medarbejdere ikke
bidrager til benchmarkberegningen ved at deltage i bud, tilbud og handeler
enten personligt eller pa vegne af markedsdeltagere

f)  effektivt afhjedpe paviste interessekonflikter, der kan forekomme mellem
benchmarkleveringen (herunder alle medarbejdere der udfarer eller pa anden
méde er involveret i ansvarsomrader vedrgrende benchmarkberegning) og
administratorens gvrige virksomhed.

En administrator skal sikre, at der for vedkommendes gvrige virksomhedsaktiviteter
er indfart procedurer og mekanismer, der har til formal at minimere sandsynligheden
for, at interessekonflikter vil pavirke integriteten af benchmarkberegninger.

En administrator skal sikre, at der er indfert adskilte rapporteringslinjer mellem
vedkommendes ledere, assessorer og andre medarbejdere og fra relevante ledere til
administratorens averste ledelse og bestyrelse med henblik pa at sikre:

a)  at administratoren patilfredsstillende vis gennemfarer denne forordnings krav

b) at ansvarsomrader defineres klart og ikke skaber konflikt eller en opfattelse af
konflikt.

Sa snart en administrator far kendskab til en interessekonflikt, der opstér som felge
af gjerskabet til administratoren, skal vedkommende oplyse sine brugere herom.

| overensstemmelse med artikel 5 skal en administrator indfere og offentliggere
skriftlige procedurer for at modtage og undersgge samt opbevare optegnelser
vedrarende klager over en administrators beregningsproces.  Sadanne
klagemekanismer skal sikre, at:

a) en administrator har indfert en mekanisme, der er beskrevet i skriftlige
retningslinjer for klagebehandling, som vedkommendes brugere kan anvende
ved indgivelse af klager over, hvorvidt en specifik benchmarkberegning er
repraesentativ for markedsvaadien, foreddede  andringer af
benchmarkberegningen, anvendelse af metodologi i forhold til en specifik
benchmarkberegning og andre redaktionelle beslutninger i forbindelse med
procedurerne for benchmarkberegning

b) en administrator sgrger for, at vedkommendes skriftlige retningslinjer for
klagebehandling bl.a. omfatter proceduren og tidsplanen for klagebehandling
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16.

h)

formelle klager over en administrator og dennes personae hurtigt og pa en
retfaardig made undersages af administratoren

forespargslen gennemferes uafhsangigt af medarbejdere, der kan veme
involveret i genstanden for klagen

en administrator tilstragoer at gennemfare sin undersagel se omgaende

en administrator skriftligt oplyser klageren og andre relevante parter om
resultatet af undersegelsen inden for en rimelig frist

der er mulighed for at benytte en uafhaengig tredjemand udnsevnt of
administratoren, hvis en klager er utilfreds med den relevante administrators
behandling af en klage eller administratorens afgerelse i Situationen, senest
seks maneder efter indgivelsen af den oprindelige klage

ale dokumenter vedrgrende en klage, herunder dokumenter indsendt af
klageren, samt administratorens egne optegnel ser opbevaresi mindst fem &r.

Tvister vedragrende daglige prisfastsadtel ser, som ikke er formelle klager, afgeres af
administratoren med henvisning til vedkommendes standardprocedurer. Hvis en
klage resulterer i prisaandring, formidles denne til markedet s& hurtigt som muligt.
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FINANSIERINGSOVERSIGT

FORSLAGETY/INITIATIVETSRAMME
Fordagetg/initiativets betegnelse

Europa-Parlamentets og Radets forordning om indeks, der bruges som benchmarks i
finansielle instrumenter og finansielle kontrakter

Berart(e) politikomrade(r) inden for ABM/ABB-strukturen®

| Det indre marked — finansielle markeder

Forslagets/initiativets art

X Fordlaget/initiativet drejer sig om en ny foranstaltning

O Forslaget/initiativet drejer sig om en ny foranstaltning som opfalgning pa et pilotprojekt/en
forberedende foranstal tning™

L1 Fordaget/initiativet drejer sig om en forlaangel se af en eksisterende foranstaltning

[ Forslaget/initiativet drejer sig om omlaggning af en foranstaltning til en ny foranstaltning

Mal
Det eller de af Kommissionens flerarige strategiske mal, som forslaget/initiativet vedrgrer

\ @ge investortilliden; reducere risikoen for markedsforstyrrelser; mindske de systemiskerisici

Specifikke mal og ber grte ABM/ABB-aktiviteter

Specifikke mal:

— reducere risikoen for benchmarkmanipulation

—sikre hensigtsmaessig brug af robuste og reprassentative benchmarks.

Berarte AMB/ABB-aktiviteter

Ovennaevnte specifikke mal kraever virkeliggerelse af falgende operationelle mal:
— begraanse incitamenter til og muligheder for manipulation af benchmarks

— mindske mulighederne for sken — sikre, at benchmarks baseres pa ngjagtige og
repraesentative data

— sikre robuste governance- og kontrolforanstaltninger, der tager hand om risici
—forbedre gennemsigtigheden og sikre, at brugen af benchmarks er baseret pa egnethed
— sikre effektiv kontrol.

Forventede resultater og virkninger

Angiv, hvilke virkninger forslaget/initiativet forventes at fa for modtagerne/malgruppen.

Forslaget sigter mod at:

—regulere leveringen af benchmarks og leveringen af inputdata til benchmarks

» ABM: Activity Based Management (aktivitetsbaseret ledelse) — ABB: Activity-Based Budgeting
(aktivitetshaseret budgetlaggning).
% J. artikel 49, stk. 6, litraa) og b), i finansforordningen.
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— skre, at der indfgres passende governance- og kontrolforanstaltninger for leveringen af
benchmarks, og at interessekonflikter undgas

—sikre, at benchmarkmetodologier og inputdata er robuste og palidelige

— sikre, a der indfgres passende kontrolforanstaltninger for aktiviteten med at bidrage til
benchmarks, og at interessekonflikter undgas

—sikre, at benchmarks leveres pa en gennemsigtig made

— sikre, at der udfares en egnethedsvurdering, nar benchmarks anvendes som reference for en
finansiel kontrakt med en forbruger.

Virknings- og resultatindikatorer

1. Reducere risikoen for benchmarkmanipulation

—antal overtraadelser af markedsmisbrugforordningen med hensyn til benchmarks
— antal pélagte sanktioner og bader

—antal kontrolundersggel ser pa stedet

—antal tilsynsforanstaltninger.

2. Sikre hensigtsmaessig brug af robuste og repraesentative benchmarks

—antal overtraadel ser af forordningen

— antal pdlagte sanktioner og bader

— antal kontrolundersggel ser pa stedet

—antal tilsynsforanstaltninger

— antal civile sagsanlegg for manglende overholdelse af denne forordning anlagt af
benchmarkbrugere mod administratorer og stillere

—antal klager modtaget af Kommissionen fra benchmarkbrugere.

Fordagetg/initiativets begrundelse
Behov, der skal opfyldes pa kort eller lang sigt

Med medlemsstaternes anvendelse af forordningen skulle der kunne opnas felgende
resultater:

— Risikoen for benchmarkmanipulation reduceres.
— Brug af robuste og passende benchmarks sikres.

Mervaa dien ved en indsats fra EU's side

Benchmarks er graaseoverskridende med hensyn til anvendelse og levering. Hvis en
lovgivningsramme ikke fastlasgges pa EU-plan, vil de individuelle nationale foranstaltninger
vage ineffektive, da medlemsstaterne ikke har pligt eller incitament til at samarbejde med
hinanden. Hvis der ikke findes et sddant samarbejde, dbnes der op for regelarbitrage. En
indsats fra EU's side vil sikre en ensartet og koordineret tilgang, der minimerer den
ineffektivitet, der ville opstd som felge af divergerende tilgange og de muligheder for
regelarbitrage, der ellersville opsta
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Erfaringer fra lignende foranstaltninger

Benchmarks ligner kreditvurderinger, idet de begge er referencepunkter for investeringer eller
finansielle kontrakter. | begge tilfadde har finanskrisen vist, hvordan tvivl om deres integritet
og ngjagtighed kan undergrave markederne og skade bade realgkonomien og investorerne.
Dette fordag udnytter de lovgivningsmeessige erfaringer fra forordningen om
kreditvurderingsbureauer, navnlig med hensyn til de mest omkostningseffektive og effektive
lovgivnings- og tilsynsstrukturer og governancekrav.

Sammenhaang med andre relevante instrumenter og eventuel synergivirkning

Dette forslag reprassenterer betydelige synergivirkninger i forhold til forslaget til forordning
om insiderhandel og kursmanipulation (markedsmisbrugforordningen) (artikel 2, stk. 3, litra
d), og artikel 8, stk. 1, litra d)) og forslaget til direktiv om strafferetlige sanktioner for
insiderhandel og kursmanipulation, som praeiserer, at manipulation af benchmarks klart og
utvetydigt er ulovlig og underlagt administrative eller strafferetlige sanktioner. | forordningen
om integritet og gennemsigtighed pa energimarkederne (REMIT) fastlasgges det endvidere, at
manipulation af benchmarks, der vedrgrer engrosenergiprodukter, er ulovlig. Disse
instrumenter omhandler derfor enkeltpersoners adfsed med hensyn til manipulation af
benchmarks, mens dette forsdag omhandler svaghederne i rammerne for udarbejdelse af
benchmarks, der letter manipulationen af benchmarks.

Direktivet om markeder for finansielle instrumenter og dets gennemfarelsesforordning,
prospektdirektivet og dets gennemfarel sesforordning samt direktivet om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vaadipapirer
omhandler alle anvendelsen og gennemsigtigheden af benchmarks og supplerer derfor
foranstaltningerne i dette forslag.
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Varighed og finansielle virkninger

[0 Fordlag/initiativ af begraenset varighed

Forslag/initiativ gaddende fra[DD/MM]AAAA til [DD/MM]AAAA
Finansielle virkninger fra AAAA til AAAA

X Fordlag/initiativ af ubegraenset varighed

Pataenkt(e) for valtningsmetode(r)*

X Direkte central forvaltning ved Kommissionen

X Indirekte central forvaltning ved uddelegering af gennemf arel sesopgaver til:
forvaltningsorganer

X organer oprettet af Fadlesskaberne™

national e offentligretlige organer/organer med offentlige tjenesteydel sesopgaver

personer, der er palagt at gennemfare specifikke aktioner i henhold til afsnit \V i traktaten om
Den Europaaske Union, og som er identificeret i den relevante basisretsakt, |f.
finansforordningens artikel 49

[1 Delt forvaltning sammen med medlemsstaterne
[0 Decentral forvaltning sammen med tredjelande
O] Fadles forvaltning sammen med international e organisationer (angives naermere)

Hvis der angives flere forvaltningsmader, gives der en naarmere forklaring i afsnittet " Bemeerkninger”.

Bemaakninger

Kombination af direkte central forvaltning (GD MARKT) og indirekte central
forvaltning med delegering af gennemfar elsesopgaver til et organ oprettet af EU
(ESMA).

3 Forklaringer vedrerende forvaltningsmader og henvisninger til finansforordningen findes p& webstedet

BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
Organer omhandlet i finansforordningens artikel 185.
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FORVALTNINGSFORANSTALTNINGER

Bestemmelser om overvagning og rapportering
Angiv hyppighed og betingelser.

Artikel 81 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november
2010 om oprettelse af Den Europsaske Vaadipapirtilsynsmyndighed fastsadter, at de
erfaringer, der er indhestet fra myndighedens virksomhed, evalueres hvert tredje ar, efter at
myndigheden har pdbegyndt sin virksomhed. | henhold til naevnte forordnings artikel 35
indgives en rapport om anvendelsen af denne forordning senest den 1. januar 2019.

Forvaltnings- og kontrolsystem
Konstaterede risici

Der er foretaget en konsekvensanalyse af forslaget til en reform af systemet for finansielt
tilsyn i EU, der ledsager udkastene til forordninger om oprettelse af en europadsk
banktilsynsmyndighed, om oprettelse af en europadsk tilsynsmyndighed for forsikrings- og
arbejdsmarkedspensionsordninger 0g om oprettelse af en europad sk
vag dipapirtilsynsmyndighed (ESMA).

Tilferslen af yderligere ressourcer til ESMA som et resultat af det nuvagende forslag er
nadvendig for at sadte ESMA i stand til at udeve sine befgjelser og navnlig |@se sine opgaver
i forbindelse med:

— deltagelse i tilsynskollegierne for kritiske benchmarks og etablering af en magglingsordning,
herunder bindende masgling om vigtige emner som anfert i denne forordning, med henblik pa
at finde et fadles standpunkt blandt de kompetente myndigheder i tilfadde af uenighed
vedrgrende denne forordning

— koordinering af udviklingen af samarbejdsordninger med tredjelande og udvekslingen af
information modtaget fra tredjelande mellem kompetente myndigheder

— udformning af retningslinjer med det formal at fremme konvergens og konsekvens pa tvea's
af sektorerne af sanktionsordninger i forbindelse med overtraadel ser af denne forordning

— vedligeholdelse af en liste over administratorer, der er registreret i overensstemmelse med
denne forordning, og tredjelandssel skaber, der leverer benchmarksi Unionen

— modtagelse af meddelelser om anvendelsen af et benchmark i et finansielt instrument eller
en finansiel kontrakt i Unionen, vedligeholdelse af et register og indsatsen for at sikre, at
administratorer har kendskab til denne anvendelse.

Uden de ngdvendige ressourcer kan det ikke sikres, at myndigheden kan |gse sin opgave
rettidigt og effektivt.

Pataankt(e) kontrolmetode(r)

Forvaltnings- og kontrolsystemer som fastlagt i ESMA-forordningen vil ogsa blive anvendt
med henblik pA ESMA'srollei forbindelse med dette forslag.

Det endelige saat indikatorer til at male ESMA's resultater fastlaagges af Kommissionen i
forbindelse med den farste foreskrevne evaluering. For den endelige vurdering vil de
kvantitative indikatorer vege lige sd vigtige som de kvalitative resultater fra heringerne.
Evalueringen skal foretages hvert tredje &r.
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Omkostninger og fordele ved kontrol og forventet omfang af manglende overholdelse

Omkostninger andlasi afsnit 3. De vassentligste fordele omfatter:

— reduceret risiko for manipulation og dermed forbedret markedsstabilitet og genoprettet tillid
til de finansielle markeder

— styrket palidelighed af benchmarks og dermed styrkelse af de finansielle markeders fairness,
integritet og effektivitet

— sikre hensigtsmaessig brug af robuste og repraesentative benchmarks og dermed styrke
forbruger- og investorbeskyttelsen.

Dette forslag vil sdledes bidrage til gget fairness pa markedet og sikre beskyttelse af
forbrugere og investorer. Det er vanskeligt at satte tal pa sadanne fordele. | betragtning af den
globale betydning af robuste og palidelige benchmarks for opretholdelsen af markedsstabilitet
og genoprettelse af tilliden til markederne er fordelene betydelige i forhold il
omkostningerne.

Omfanget af manglende overholdelse vil sandsynligvis vaae lavt, da initiativet indeholder
klare regler, som kan handhaeves, med incitamenter til at sikre overholdelse.

Foranstaltninger til forebyggelse af svig og uregelmaessigheder
Her anferes eksisterende eller pateankte foranstaltninger til bekaampelse og beskyttelse.

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

Myndigheden tiltreeder den interingtitutionelle aftale af 25. ma 1999 mellem Europa
Parlamentet, Radet for Den Europadske Union og Kommissionen for De Europadske
Fadlesskaber om de interne undersggelser, der foretages af Det Europadske Kontor for
Bekaampelse af Svig (OLAF), og vedtager omgaende de ngdvendige bestemmelser, som
gadder for alle myndighedens medarbejdere.

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

Berert(e) udgiftspost(er) i budgettet og udgiftsomrade(r) i den flerdrige finansielle
ramme

Eksisterende udgiftsposter pa budgettet

| samme rakkefglge som udgiftsomraderne i den flerdrige finansielle ramme og
budgetposterne.

Budgetpost Udgiftens art Bidrag
Udgifts-
omrédei fra
.. fraEFTA- . iht. finans-
dfe_n fleljzll’llge Nummer 0B Iand633 kandi d;gt‘- fratredje- forordningens
inansielle [Betegnelse] lande lande artikel 18, stk. 1,
ramme litra aa)
12.3.2004
Den Europaaske
Vaadipapirtilsyns OB JA JA NEJ NEJ
myndighed
(ESMA)

Dette lovgivningsinitiativ vil have falgende virkning pa udgifterne:

a) GD MARKT til udarbejdelse af delegerede retsakter og til evaluering, overvagning af
gennemfarelse og potentiel revision af initiativet:

1 AD-fuldtidsstilling og relaterede omkostninger; ansldede &rlige omkostninger
pa 0,142 mio. EUR pr. &r.

b) ESMA

1) HR-udgifter: to midlertidigt ansatte, der deltager og masgler i tilsynskollegierne for
kritiske benchmarks, yder teknisk radgivning til Kommissionen om gennemferelsen af denne
forordning, koordinerer udviklingen af samarbejdsordninger med tredjelande, udformer
retningslinjer med det formdl at fremme konvergens og konsekvens patvaas af sektorerne af
sanktionsordninger og vedligeholder registre over meddelelser om anvendelsen af
benchmarks og en liste over registrerede benchmarkadministratorer.

De samlede &rlige omkostninger for disse to midlertidigt ansatte er 0,326 mio. EUR, hvortil
Kommissionen yder et bidrag pa 40% (0,130 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 %
(0,296 mio. EUR).

Det forventes ikke, at de stillinger, der er tildelt ESMA, kan reduceres i fremtiden (efter
2020), da antallet af benchmarks, herunder kritiske benchmarks, nagope vil falde i fremtiden,
men snarere vil stige, og ESMA vil stadig skulle deltage og magle i tilsynskollegierne for
kritiske benchmarks og udfa@re andre relevante opgaver som fastsat ovenfor.

i) Operationelle omkostninger og infrastrukturomkostninger: Der andas ogsa en
indledende udgift pa 0,25 mio. EUR for ESMA, hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 %
(0,2 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 % (0,15 mio. EUR). Denne udgift vedrarer primaat
I T-systemer, ved hjadp af hvilke ESMA kan opfylde fglgende krav:

33

EFTA: Den Europad ske Frihandel ssammenslutning.
34

Kandidatlande og, efter omstamdighederne, potentielle kandidatlande pa V estbal kan.
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— vedligeholdelse af en liste over administratorer, der er registreret i overensstemmelse med
denne forordning, og tredjelandssel skaber, der leverer benchmarksi Unionen

— modtagelse af meddelelser om anvendelsen af et benchmark i et finansielt instrument eller
en finansiel kontrakt i Unionen, vedligeholdelse af et register og indsatsen for at sikre, at
administratorer har kendskab til denne anvendelse.

ESMA's udarbedelse af en rapport om anvendelsen af denne forordning senest den 1.
januar 2018 anglas at koste i alt 0,3 mio. EUR, hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 %
(0,12 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 % (0,18 mio. EUR) i 2017.
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Anslaede virkninger for udgifterne

De nye opgaver vil blive udfert med de menneskelige ressourcer, der er tilgaangelige i forbindelse med den arlige budgetprocedure, i lyset af de
budgetmaessige begramsninger, alle EU-organerne er underlagt, og i overensstemmelse med den finansielle programmering for alle agenturer.
De ressourcer, som agenturet har brug for til de nye opgaver, og som er angivet i den aktuelle finansieringsoversigt, vil veare i overensstemmelse
med programmeringen af de menneskelige og budgetmaeessige ressourcer for ESVIA, som er fastlagt i den nylige meddelelse til Europa-
Parlamentet og Radet — Programmering af de menneskelige og budgetmsessige ressourcer for decentrale agenturer for 2014-2020 (COM

(2013) 519).

Sammenfatning af de anslaede virkninger for udgifterne

i mio. EUR (tre decimaler)

Udgiftsomradei den flerarige finansielle Antal | Konkurrenceevne for vakst og job
ramme 1A
GD: MARKT 2015>° 2016 2017 2018 2019 2020 | ALT
* Aktionsbevillinger
. Forpligtel

12.3.2004 — Den Europad ke orpligtel ser ()] 0,240 0,130 0,250 0,130 0,130 0,130 1,010
Vaadipapirtilsynsmyndighed Betalinger @ 0,240 0,130 0,250 0,130 0,130 0,130 1,010
(ESMA)
Administrationsbevillinger finansieret over bevillingsrammen for
swlerprogrammer36
Budgetpostens nummer 12.3.2004 ©) 0 0 0 0 0 0

Forpligtelser =1+la+3 0,240 0,130 0,250 0,130 0,130 0,130 1,010
Bevillinger | ALT til GD MARKT

Betalinger =2+2a 0,240 0,130 0,250 0,130 0,130 0,130 1,010
% Ar N er det &, hvor gennemfarelsen af forslaget/initiativet begynder.
% Teknisk og/eller administrativ bistand og udgifter til stette for gennemfarelsen af EU's programmer og/eller aktioner (tidligere BA-poster), indirekte forskning,

direkte forskning.
DA 71

DA



+3

i den flerarige finansielle ramme

. o Forpligtel ser @) 0 0 0 0 0 0
* Aktionsbevillinger | ALT .
Betalinger ©)] 0 0 0 0 0 0
. Administrationsbevillinger finansieret over
- ®) 0 0 0 0 0 0
bevillingsrammen for ssaprogrammer | ALT
Bevillinger | ALT under Forpligtel ser =4+6 0,240 0,130 0,250 0,130 0,130 0,130 1,010
UDGIFTSOMRADE
1A Betalinger =5+6 0,240 0,130 0,250 0,130 0,130 0,130 1,010
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Udgiftsomradei den flerarige finansielle 5 " Administrationsudgifter"

ramme
i mio. EUR (tre decimaler)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 I ALT
GD: MARKT
* Menneskelige ressourcer (i GD MARKT) 0,132 0,132 0,132 0,132 0,132 0,132 0,792
* Andre administrationsudgifter 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,060
| ALT GD MARKT Bevillinger 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,852

Bevillinger | ALT under (_Forpli_gtelse_r | alt
UDGIFTSOMRADE 5 = betalinger i alf) 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,852
i den flerérige finansielle ramme

i mio. EUR (tre decimaler)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 | ALT
Bevillinger | ALT Forpligtelser 0,382 0,272 0,392 0,272 0,272 0,272 1,862

under UDGIFTSOMRADE 1-5
i den flerérige finansielle ramme Betalinger 0,382 0,272 0,392 0,272 0,272 0,272 1,862
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Anslaede virkninger for aktionsbevillingerne
O Forslaget/initiativet medferer ikke anvendelse af aktionsbevillinger
X Forslaget/initiativet medferer anvendelse af aktionsbevillinger som anfert herunder:

En stor del af Kommissionens aktionsbevillinger vedrarer stigningen i midlerne til ESMA, der skyldes kravene i denne forordning. ESMA far
navnlig brug for to yderligere stillinger (midlertidigt ansatte), hvis samlede omkostninger belgber sig til 0,326 mio. EUR arligt, som
samfinansieres af Kommissionen (0,130 mio. EUR) og medlemsstaterne (0,196 mio. EUR). De udfarer f@glgende aktiviteter:

deltager og maggler i tilsynskollegierne for benchmarks

yder teknisk radgivning til Kommissionen om gennemfarelsen af denne forordning

koordinerer udviklingen af samarbejdsordninger med tredjelande

udarbejder retningslinjer med det formal at fremme konvergens og konsekvens af sanktionsordninger pa tvaa's af sektorerne
vedligeholder registre over meddelelser om anvendel sen af benchmarks og en liste over registrerede benchmarkadministratorer.

Der andlas ogsd indledende driftsudgifter pa 0,25 mio. EUR til ESMA, hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 % (0,1 mio. EUR), og
medlemsstaterne 60 % (0,15 mio. EUR). Denne udgift vedrerer primaert 1 T-systemer, ved hjadp af hvilke ESMA kan opfylde falgende krav:

vedligeholdelse af en liste over administratorer, der er registreret i overensstemmel se med denne forordning, og tredjelandssel skaber, der leverer
benchmarksi Unionen

modtagel se af meddelelser om anvendelsen af et benchmark i et finansielt instrument eller en finansiel kontrakt i Unionen og vedligehol delse af
et register.

Detteinitiativ kraever ogsa, at midlernetil ESMA ggesi 2017 med henblik pa at dagkke omkostningerne til udarbejdelse af en rapport om
anvendelsen af denne forordning senest den 1. januar 2018. De samlede omkostninger til udarbejdelse af denne rapport belgber sig

til 0,3 mio. EUR (som forpligtes og overfarestil ESMA i 2017), hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 % (0,12 mio. EUR), og
medlemsstaterne 60 % (0,18 mio. EUR) i 2017.
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Andlaede virkninger for administrationsbevillingerne
Resume
O Forslaget/initiativet medfarer ikke anvendelse af administrationsbevillinger.

X Fordlaget/initiativet medfgrer anvendelse af administrationsbevillinger som anfert
herunder:

i mio. EUR (tre decimaler)

201537 2016 2017 2018 2019 2020 IALT

UDGIFTSOMRADE 5
i den flerarige 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,852

finansielleramme

Menneskelige 0,132 | 0,132 0,132 0,132 0,132 0,132 0,792
ressourcer
Andre 0,010 | 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,060
admini strationsudgifter ! ! ’ ! ! ’ ’
Subtotal

UDGIFTSOMRADE 5

| den flerdrige 0,142 | 0,141 0,142 0,142 0,142 0,142 0,852

finansielleramme
| ALT 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,142 0,852

De nadvendige personalebevillinger vil blive dakket ved hjadp af de bevillinger, som GD'et
allerede har afsat til forvaltning af aktionen og/eller til interne rokader i GD'et, eventuelt
suppleret med yderligere bevillinger, som tildeles det ansvarlige GD i forbindelse med den
arlige tildelingsprocedure under hensyntagen til de budgetmaessige begramsninger.

Forudsagninger:

— baseret pa 1 tjenestemand i Ignklassen AD, som arbejder pa dette initiativ pa fuld tid hos
GD MARKT (gennemsnitlige omkostninger pa 132 000 EUR pr. &)

— de gennemsnitlige | gnudgifter til personale er baseret paretningslinjer fraGD BUDG

— tjenesterejseudgifter pa 10 000 EUR arligt, overslag baseret pa budgetudkast for 2012 for
tjenestergjser pr. ansat.

37
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Ansl et behov for menneskelige ressourcer

O Fordaget/initiativet medfarer ikke anvendel se af menneskelige ressourcer

X Fordaget/initiativet medfgrer anvendelse af en tjenestemand hos Kommissionen i lgnklasse AD i Kommissionens hovedsaede (GD
MARKT) som forklaret nedenfor. MARKT er lig med politikomrédet eller det bererte budgetafsnit. Udgifterne til en tjenestemand hos
Kommissionen i lgnklasse AD finansieres gennem omfordeling.

Opgavebeskrivelse: Udarbejdelse af delegerede retsakter, som uddyber lovgivningen og omfatter |gbende delegerede retsakter, som giver en
naamere beskrivelse af forskellige benchmarksektorer pa baggrund af markedsudviklingen og den teknologiske udvikling. Udpegelse af kritiske

graanseoverskridende benchmarks og fastlaeggel se af de neamere betingel ser for disse.

Overdag angivesi fuldtidsskvivalenter

2015

2016

2017

2018

2019

2020

¢ Stillinger i stillingsfortegnelsen (tjenestemaend og

midlertidigt ansatte)

XX 0101 01 (i hovedsaedet og i Kommissionens
repraesentationskontorer)

1

XX 0101 02 (i delegationer)

XX 01 05 01 (indirekte forskning)

10 01 05 01 (direkte forskning)

* Eksternt personale (i fuldtidsaelwivalenter)38

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

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

XX 0104 yy39 - i hovedsamdet

- i delegationerne

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

10010502 (KA, V, UNE — direkte forskning)

Andre budgetposter (skal angives)

3 KA = kontraktansatte, LA = lokalt ansatte, UNE = udstationerede nationale eksperter, V = vikarer, UED = unge eksperter i delegation.
Delloft for eksternt personale under aktionsbevillingerne (tidligere BA-poster).

39
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| I ALT I 1 I 1 | 1 | 1 I 1 | 1

Personalebehovet vil blive dakket ved hjadp af det personale, som GD'et allerede har afsat til aktionen, og/eller interne rokader i GD'et,
eventuelt suppleret med yderligere bevillinger, som tildeles det ansvarlige GD i forbindelse med den arlige tildelingsprocedure under
hensyntagen til de budgetmaessige begraansninger.
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Forenelighed med den indevaaende flerarige finansielle ramme
X Forslaget/initiativet er foreneligt med den nye flerérige finansielle ramme.

O Fordaget/initiativet kraever omlaegning af det relevante udgiftsomréde i den flerdrige
finansielle ramme.

Der redegares for omlasgningen med angivelse af de bergrte budgetposter og bel gbenes starrel se.
Ikke relevant

O Forslaget/initiativet kreaver, at fleksibilitetsinstrumentet anvendes, eller at den
fler&rige finansielle ramme revideres.”

Der redegares for behovet med angivelse af de bergrte udgiftsomréder og budgetposter og bel gbenes starrel se.
Ikke relevant

Tredjemands bidrag til finansieringen

O Fordlaget/initiativet indeholder
tredjemand.

ikke bestemmelser om samfinansiering med

X Fordlaget/initiativet indeholder bestemmelser om samfinansiering, jf. felgende overdlag:

Bevillinger i mio. EUR (tre decimaler)

2015

2016

2017

2018

2019

2020

| alt

Organ, som
deltager i
samfinan-

Medlems-
stater

Medlems-
Stater

Medlems-
stater

Medlems-
stater

Medlems-
stater

Medlems-
stater

Medlems-
stater

sieringen
(angives)

Samfinan-
sierede
bevillinger
| ALT

0,361 0,196 0,376 0,196 0,196 0,196 1,521

Bidragene fra tredjemand for 2015 henviser til medlemsstaternes samfinansiering af ESMA.
De finansierede omkostninger vedrarer isaa:

a) Personaleudgifter: Medlemsstaterne yder et bidrag pa 60 % til finansiering af de to
midlertidigt ansatte i ESMA's hovedssade, som skal gennemfare kravene i denne forordning.
Dette svarer til et arligt bidrag fra medlemsstaterne pa 0,196 mio. EUR.

b) Indledende driftsudgifter: Medlemsstaterne skal ogsd yde et bidrag pad 60 % af de
indledende driftsudgifter for ESMA pa 0,25 mio. EUR i 2015 svarende til 0,15 mio. EUR.
Denne udgift vedrarer primaat | T-systemer, ved hjadp af hvilke ESMA kan opfylde kravene i
denne forordning.

c) Rapport om gennemferelse: Medlemsstaterne skal ogsa bidrage til finansieringen af en
rapport om anvendelsen af denne forordning, som udarbejdes af ESMA senest den 1. januar

40 Se punkt 19 og 24 i den interinstitutionelle aftale.
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2018. De samlede omkostninger til rapporten forventes at belgbe sig til 0,3 mio. EURY,
hvortil medlemsstaterne yder et bidrag pa 60 % (0,18 mio. EUR) i 2017.

Anslaede virkninger for indtaggterne
X Fordlaget/initiativet har ingen finansielle virkninger for indtaggterne.
O Forslaget/initiativet har falgende finansielle virkninger:

4 Disse omkostninger er andaet ud fra gennemsnitsomkostningerne til udarbejdelse af lignende rapporter
i GD MARKT og med anvendelse af en korrektionsfaktor for inflation.
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BILAG til finansieringsoversigten til fordaget til en forordning om benchmarks
vedr gr ende ansldede omkostninger til ESMA i henhold til kravenei forslaget

Omkostningerne  til ESMA's udfgrelse af opgaver er blevet anddet ud fra tre
omkostningskategorier: personaleomkostninger, infrastrukturomkostninger og driftsudgifter i
overensstemmelse med klassificeringen i det almindelige budget for ESMA.

a) Personaleudgifter: Det ggede behov for medarbejdere udspringer af ESMA's nye opgaver,
der skyldes denne forordning. Disse vedrgrer ESMA's deltagelse og magling i
tilsynskollegierne for kritiske benchmarks samt teknisk radgivning til Kommissionen om
gennemferelse af denne forordning, koordinering af samarbejdsordninger med tredjelande,
udformning af retningsinjer med det formd at fremme konvergens og konsekvens af
sanktionsordninger patveas af sektorerne og vedligeholdelse af registre over meddelelser om
anvendelsen af benchmarks og en liste over registrerede benchmarkadministratorer.

| henhold til de nuvaende beregninger pa grundlag af Kommissionens egne overslag og
ESMA's overdlag vil aktiviteterne kraeve to stillinger som midlertidigt ansatte. Dette er ud
over de ansatte, der i gjeblikket arbejder med benchmarksi ESMA. ESMA's yderligere arlige
andl dede personaleudgifter er 0,326 mio. EUR, hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 %
(0,130 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 % (0,196 mio. EUR).

b) Driftsudgifter og infrastrukturomkostninger: Der anslds ogsd indledende driftsudgifter
pa 0,25 mio. EUR til ESMA, hvortil Kommissionen yder et bidrag pa 40 % (0,1 mio. EUR),
og medlemsstaterne 60 % (0,15 mio. EUR) i 2015. Denne udgift vedrerer primaat IT-
systemer, ved hjadp af hvilke ESMA kan opfylde falgende krav:

— vedligeholdelse af en liste over administratorer, der er registreret i overensstemmelse med
denne forordning, og tredjelandssel skaber, der leverer benchmarksi Unionen

— modtagelse af meddelelser om anvendelsen af et benchmark i et finansielt instrument eller
en finansiel kontrakt i Unionen, vedligeholdelse af et register og indsatsen for at sikre, at
administratorer har kendskab til denne anvendel se.

Dette initiativ kraever ogsd, at midlerne til ESMA @ges med 0,3 mio. EUR i 2017 med
henblik pa at daekke omkostningerne til udarbejdelse af en rapport om anvendelsen af
denne forordning senest den 1. januar 2018. De samlede omkostninger til udarbejdelse af
denne rapport andas til 0,3 mio. EUR (som forpligtes og betales i 2017), hvortil
Kommissionen yder et bidrag pa 40% (0,12 mio. EUR), og medlemsstaterne 60 %
(0,18 mio. EUR). Disse omkostninger er ansdet ud fra gennemsnitsomkostningerne til
udarbejdelse af lignende rapporter i GD MARKT og med anvendelse af en korrektionsfaktor
for inflation.

Fordlaget har IKKE finansielle virkninger for ESMA's indtaggter.
| tabel 1 nedenfor findes en detaljeret oversigt over de anslaede personaleudgifter i de
forskellige stillingskategorier.

Andre forudsagninger:

— pa grundlag af fordelingen af fuldtidsaekvivalenter i udkastet til budget for 2012 forventes
de to yderligere fuldtidsaskvivalenter at fordele sig pa to midlertidigt ansatte med samlede
omkostninger pa 0,326 mio. EUR arligt, som samfinansieres af Kommissionen
(0,130 mio. EUR) og medlemsstaterne (0,196 mio. EUR)

— de gennemsnitlige arlige lenudgifter pd 132000 EUR pr. & for de forskellige
personalekategorier er baseret pa retningslinjer fraGD BUDG

— en lgnjusteringskoefficient for Paris pa 1,161
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— tjenestergjseudgifter pa 10000 EUR, overslag baseret pa budgetudkast for 2012 for

tjenesterejser pr. ansat

— omkostninger i forbindelse med ansadtelse (rejse, hotel, lasgeundersegel se, bosadtelse og
andre ydelser, flytning osv.) pa 12 700 EUR baseret pa udkastet til budget for 2012 for

ansadtelse pr. person.

ESM A-per sonaleudgifter

Udgiftstype Antal

Afsnit 1: Personaleudgifter
heraf til midlertidigt ansatte

Udgifter til anseettelse af personale

Tjenesterejseudgifter

| alt afsnit 1 Personaleudgifter

heraf EU's bidrag (40 %)
heraf medlemsstaternes bidrag (60 %)

2

Gns.
omk.

0,153

81

2015

0,306

0,025

0,020

0,351

0,140
0,211

i mio. EUR (tre decimaler)

2016

0,306

0,020

0,326

0,130
0,196

2017

0,306

0,020

0,326

0,130
0,196

2018

0,306

0,020

0,326

0,130
0,196

2019

0,306

0,020

0,326

0,130
0,196

2020

0,306

0,020

0,326

0,130
0,196

I ALT

1,836
0,025
0,120
1,981

0,790
1,191
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