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Vedlegg til forslag til gjennomfaring av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier pa
finansomradet — forordningen i dansk versjon

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) 2016/1011
af 8. juni 2016

om indeks, der bruges som benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle kontrakter eller med

henblik pa at male investeringsfondes skonomiske resultater, og om a&ndring af direktiv 2008/48/EF og

2014/17/EU samt forordning (EU) nr. 596/2014

(EQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP/ISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade, seerlig artikel 114,

under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank (%),

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg (%),
efter den almindelige lovgivningsprocedure (%), og

ud

@)

)

®)

fra falgende betragtninger:

Prisfastseettelsen for mange finansielle instrumenter og finansielle kontrakter afhaenger af ngjagtigheden og
integriteten af benchmarks. Alvorlige tilfeelde af manipulering af rentebenchmarks som f.eks. LIBOR og
EURIBOR samt pastande om, at energi-, olie- og valutabenchmarks er blevet manipuleret, viser, at
benchmarks kan veere genstand for interessekonflikter. Anvendelse af sken og svage governance-ordninger
gger benchmarks sarbarhed over for manipulation. Svigt eller tvivl i forbindelse med ngjagtigheden og
integriteten af indeks, der bruges som benchmarks, kan undergrave markedets tillid, pafgre forbrugere og
investorer tab og forvanske realgkonomien. Det er derfor ngdvendigt at sikre ngjagtigheden, robustheden og
integriteten af benchmarks og processen for fastsettelse af benchmarks.

| Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/65/EU (*) fastlaegges en rakke krav til palideligheden af et
benchmark, der bruges til at prisfastseette et bgrsnoteret finansielt instrument. Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/71/EF (°) indeholder en raekke krav til benchmarks, som anvendes af udstedere.
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF (°) indeholder en raekke krav med hensyn til brug af
benchmarks hos institutter for kollektiv investering i veerdipapirer. Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 1227/2011 (') indeholder bestemmelser, der forbyder manipulation af benchmarks, der
anvendes i forbindelse med engrosenergiprodukter. Disse retsakter deekker dog kun visse aspekter af en
reekke benchmarks, ligesom de hverken omhandler alle svagheder ved udarbejdelsen af alle benchmarks
eller daekker alle anvendelser af finansielle benchmarks i den finansielle sektor.

Benchmarks er afgarende for prisfastsattelsen af greenseoverskridende transaktioner og fremmer dermed et
effektivt indre marked for en lang reekke finansielle instrumenter og tjenesteydelser. Mange benchmarks, der
bruges som referencesatser i finansielle kontrakter, navnlig realkreditaftaler, er udarbejdet i én medlemsstat,
men anvendes af kreditinstitutter og forbrugere i andre medlemsstater. Endvidere foretager sadanne
kreditinstitutter ofte risikoafdeekning eller skaffer de ngdvendige midler til finansiering af disse finansielle
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kontrakter pa det greenseoverskridende interbankmarked. Kun nogle f& medlemsstater har allerede vedtaget
nationale regler om benchmarks, men deres respektive retlige rammer for benchmarks er forskellige med
hensyn til f.eks. anvendelsesomradet. Den Internationale Bagrstilsynsorganisation (I0SCO) fastlagde
endvidere den 17. juli 2013 principper for finansielle benchmarks (IOSCO-principperne for finansielle
benchmarks), principperne for rapporteringsagenturer for oliepriser, der er udstedt af IOSCO af 5. oktober
2012 (»IOSCO-PRA-principperne«) (samlet »IOSCO-principperne«), og da disse principper er ret fleksible
med hensyn til deres pracise anvendelsesomrade og midler til gennemfarelse, vil medlemsstaterne
sandsynligvis vedtage regler pa nationalt plan, som gennemfarer disse principper pa forskellig made.

Disse divergerende tilgange vil fare til fragmentering af det indre marked, da administratorer og brugere af
benchmarks vil veere underlagt forskellige regler i forskellige medlemsstater. Benchmarks, som udarbejdes i
én medlemsstat, kan dermed forhindres i at blive anvendt i andre medlemsstater. Hvis der ikke indfares en
harmoniseret ramme med henblik pa at sikre ngjagtigheden og integriteten af benchmarks, der anvendes i
finansielle instrumenter og finansielle kontrakter med henblik pa at male investeringsfondes gkonomiske
resultater i Unionen, er der derfor sandsynlighed for, at forskelle i medlemsstaternes ret vil skabe hindringer
for det indre markeds funktion med hensyn til levering af benchmarks.

EU-reglerne om forbrugerbeskyttelse omfatter ikke det specifikke spgrgsmal om fyldestggrende information
om benchmarks i forbindelse med finansielle kontrakter. Som falge af forbrugerklager og retssager om
anvendelsen af benchmarks i flere medlemsstater er der sandsynlighed for, at der af legitime hensyn til
forbrugerbeskyttelsen treeffes divergerende foranstaltninger pa nationalt plan, hvilket kan medfare en
fragmentering af det indre marked pa grund af de forskellige konkurrencevilkar, som er forbundet med
forskellige niveauer af forbrugerbeskyttelse.

For at sikre det indre markeds funktionsdygtighed og forbedre dets funktionsbetingelser, navnlig med
hensyn til de finansielle markeder, og for at sikre et hgjt niveau af forbruger- og investorbeskyttelse bgr der
fastleegges en retlig ramme for benchmarks pa EU-plan.

Det er hensigtsmassigt og ngdvendigt, at denne ramme indfares i form af en forordning for at sikre, at
bestemmelser, som direkte paleegger forpligtelser pa personer, der er involveret ii udarbejdelse af, bidrag il
og brug 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 vedrgrende alle de
forskellige aspekter, som er forbundet med sadan levering af benchmarks, kan selv sma forskelle i tilgangen
til et af disse aspekter heemme den greenseoverskridende levering af benchmarks betydeligt. Derfor bar
anvendelsen af en forordning, som finder direkte anvendelse, mindske muligheden for, at der treeffes
divergerende foranstaltninger pa nationalt niveau, og sikre en ensartet tilgang og starre retssikkerhed samt
forhindre, at den graenseoverskridende levering af benchmarks heemmes betydeligt.

Anvendelsesomradet for denne forordning ber veare sa bredt, som det er ngdvendigt for at etablere en
preeventiv lovgivningsmassig ramme. Udarbejdelsen af benchmarks involverer skgn og er i sig selv
genstand for visse typer af interessekonflikter, hvilket medferer muligheder for og incitamenter til at
manipulere disse benchmarks. Sadanne risikofaktorer er falles for alle benchmarks, som alle skal
underleegges passende governance- og kontrolkrav. Graden af risiko varierer imidlertid, og den valgte
tilgang ber derfor vaere skraeddersyet til de konkrete omstendigheder. Da et benchmarks sarbarhed og
betydning varierer over tid, afhjelper en begraensning af anvendelsesomradet under henvisning til indeks,
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der aktuelt er vigtige eller sarbare, ikke de risici, som et benchmark kan udgere i fremtiden. Navnlig kan
benchmarks, som for gjeblikket ikke anvendes bredt, godt blive mere anvendt i fremtiden, med det resultat at
selv en mindre manipulation af disse kan fa alvorlige konsekvenser.

| forbindelse med fastleeggelsen af anvendelsesomradet for denne forordning ber det veere afgarende,
hvorvidt benchmarkets outputveerdi fastleegger veerdien af et finansielt instrument eller en finansiel kontrakt
eller maler en investeringsfonds gkonomiske resultater. Derfor bgr anvendelsesomradet ikke afhenge af
inputdataenes art. Benchmarks, der beregnes pa baggrund af gkonomiske inputdata, sasom aktiepriser, og
ikkegkonomiske tal eller verdier, sdsom vejrparametre, ber derfor medtages. Rammen fastsat i denne
forordning bar ogsa anerkende, at der findes et stort antal benchmarks, og den forskellige indvirkning, de har
pa den finansielle stabilitet og realskonomien. Denne forordning ber ogsa sikre en forholdsmeessigt afpasset
reaktion pa de risici, som forskellige benchmarks udggr. Denne forordning ber derfor gelde for de
benchmarks, der bruges til at prisfastsztte 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 ejendom, der som reference benytter benchmarks, som er underlagt samme risici. Denne forordning
bar derfor omfatte kreditaftaler som defineret i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2008/48/EF (°) og
2014/17/EU (°).

Mange investeringsindeks er kendetegnet ved betydelige interessekonflikter og bruges til at male de
gkonomiske resultater for en fond sasom et institut for kollektiv investering i veerdipapirer. Nogle af disse
benchmarks offentliggeres, og andre stilles gratis eller mod et gebyr til radighed for offentligheden eller en
del af offentligheden, og manipulation heraf kan pavirke investorerne negativt. Denne forordning bgr
derfor omfatte indeks eller referencesatser, der bruges til at male en investeringsfonds gkonomiske
resultater.

Stillere af inputdata til benchmarks kan udgve skgn og er potentielt genstand for interessekonflikter og
risikerer dermed at veere en kilde til manipulation. Aktiviteten som stiller til et benchmark er frivillig. Hvis
et initiativ kraever, at stillere foretager veesentlige @&ndringer i deres forretningsmodeller, kan de ophgre
med at yde bidrag. For enheder, som allerede er genstand for regulering og tilsyn, forventes indfgrelsen af
systemer for god governance og kontrol dog ikke at medfgre betydelige omkostninger eller en
uforholdsmaessig stor administrativ byrde. Derfor paleegger denne forordning tilsynsbelagte stillere visse
forpligtelser. Nar et benchmark fastleegges p& grundlag af umiddelbart tilgeengelige data, ber kilden til
sadanne data ikke betragtes som veerende en stiller.

Anvendelsen af finansielle benchmarks er ikke begranset til udstedelsen og fremstillingen af kontrakter og
finansielle instrumenter. Finanssektoren anvender ogsa benchmarks til at male en investeringsfonds
resultater med henblik pa udbyttesporing, fastszttelse af aktivfordelingen for en portefalje eller beregning
af resultatbetingede gebyrer. Et bestemt benchmark kan anvendes direkte som reference for finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller til at male investeringsfondes gkonomiske resultater eller
indirekte inden for en kombination af benchmarks. | sidstnaevnte tilfeelde udger fastsettelsen og
evalueringen af den vagt, der skal tildeles forskellige indeks i en kombination med henblik pa at fastsla
udbyttet eller veerdien af et finansielt instrument eller en finansiel kontrakt eller til at maéle en
investeringsfonds resultater, ligeledes anvendelse, da en sadan aktivitet ikke indebeerer noget sken i
modsatning til levering af benchmarks. Besiddelse af finansielle instrumenter, der anvendes som reference
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for et benchmark, er ikke at betragte som brug af et benchmark.

Centralbanker opfylder allerede principper, standarder og procedurer, der sikrer, at de udever deres
aktiviteter med integritet og pa uafhangig vis. Centralbanker behgver derfor ikke vaere underlagt denne
forordning. Nar centralbanker leverer benchmarks, navnlig nar disse benchmarks er beregnet til
transaktionsformal, er det deres ansvar at fastleegge passende interne procedurer til sikring af disse
benchmarks' ngjagtighed, integritet, palidelighed og uafhengighed, navnlig med hensyn til
gennemsigtighed i forbindelse med governance og beregningsmetoder.

Endvidere bgr offentlige myndigheder, herunder nationale statistiske kontorer, ikke veere omfattet af denne
forordning, nar de bidrager med data til, leverer eller kontrollerer leveringen af benchmarks med et
samfundspolitisk sigte, herunder foranstaltninger vedrgrende beskeftigelse, gkonomisk aktivitet og
inflation.

En administrator er den fysiske eller juridiske person, der kontrollerer leveringen af et benchmark, og som
navnlig administrerer ordningerne for fastleeggelse af benchmarket, indsamler og analyserer inputdataene,
fastleegger benchmarket og offentligger det. En administrator bgr kunne outsource en eller flere af disse
funktioner, herunder beregningen eller offentligggrelsen eller andre relevante tjenesteydelser og aktiviteter
i forbindelse med levering af benchmarket, til tredjemand. Hvis en person blot offentligger eller henviser til
et benchmark som en del af sine journalistiske aktiviteter, men ikke kontrollerer leveringen af det
pagaldende benchmark, bgr den pageldende person dog ikke veere underlagt denne forordnings krav til
administratorer.

Et indeks beregnes ved hjzlp af en formel eller en anden metode pa grundlag af underliggende verdier.
Der er til en vis grad mulighed for sken ved udviklingen af denne formel, udferelsen af den ngdvendige
beregning og udvalgelsen af inputdata, som medfgrer risiko for manipulation. Derfor bgr alle benchmarks
med dette kendetegn vaere omfattet af denne forordning.

Hvis en enkelt pris eller veerdi bruges som reference for et finansielt instrument, hvor prisen for et enkelt
veerdipapir f.eks. er referencepris for en option eller future, er der dog ikke tale om beregning, inputdata
eller skan. Referencepriser baseret pa en enkelt pris eller veerdi ber derfor ikke betragtes som benchmarks i
forbindelse med denne forordning.

Referencepriser eller afviklingspriser beregnet af centrale modparter (CCP'er) bgr ikke betragtes som
benchmarks, da de anvendes til at fastleegge afvikling, margener og risikostyring og dermed ikke afgar det
belgb, der skal betales i henhold til et finansielt instrument, eller vaerdien af et finansielt instrument.

Kreditgiveres levering af debitorrentesatser bar ikke betragtes som benchmarklevering i forbindelse med
denne forordning. En debitorrentesats leveret af en kreditgiver fastleegges enten ved en intern afgarelse
eller beregnet som et »spread« eller en fortjenstmargen i forhold til et indeks (f.eks. EURIBOR). I
farstnaevnte tilfelde er kreditgiveren undtaget fra denne forordning for denne aktivitet med hensyn til
finansielle kontrakter indgaet mellem kreditgiveren og dennes egne kunder, medens kreditgiveren i
sidstnavnte tilfeelde blot betragtes som varende bruger af benchmarket.

For at sikre integriteten af benchmarks bgr det kraeves, at benchmarkadministratorer indfgrer passende
governancemekanismer med henblik pa at handtere interessekonflikter og sikre tilliden til benchmarkenes
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integritet. Selv ved effektiv forvaltning er de fleste administratorer genstand for visse interessekonflikter og
kan skulle foretage vurderinger og traeffe beslutninger, der pévirker en forskelligartet gruppe af
interessenter. Det er derfor vigtigt, at administratorer har en kontrolfunktion, der handler med integritet, til
overvagning af gennemfarelsen og effektiviteten af governancemekanismerne, der sikrer effektiv
overvagning.

Manipulation eller manglende palidelighed af benchmarks kan medfgre tab for investorer og forbrugere.
Derfor bagr denne forordning fastleegge en ramme for administratorers og stilleres opbevaring af optegnelser
og sikre gennemsigtighed med hensyn til et benchmarks formal og metodologi, hvilket bidrager til en mere
effektiv og retfeerdig afgarelse af eventuelle krav i henhold til national lovgivning eller EU-lovgivning.

Revision og effektiv handhavelse af denne forordning kreaever efterfalgende analyse og dokumentation.
Denne forordning ber derfor fastlegge krav vedrgrende benchmarkadministratorernes opbevaring af
fyldestgerende optegnelser vedrgrende beregningen af et benchmark i en passende periode. Den
virkelighed, som et benchmark har til hensigt at male, og det miljg, hvori det males, &ndres sandsynligvis
med tiden. Den proces og metodologi, der anvendes ved levering af benchmarks, bgr derfor gennemgas
jeevnligt for at pavise mangler og muligheder for forbedringer. Mange interessenter kan blive bergrt af fejl i
forbindelse med leveringen af et benchmark og kan hjelpe med at pavise disse mangler. Denne forordning
bgr  derfor  fastlegge = rammerne  for  benchmarkadministratorers  oprettelse  af  en
klagebehandlingsmekanisme  for at gere det muligt for interessenter at underrette
benchmarkadministratoren om klager og sikre, at benchmarkadministratoren objektivt evaluerer klagens
berettigelse.

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 bgr det sikres, at en sddan outsourcing ikke fritager benchmarkadministratorer
fra deres forpligtelser og ansvar og gennemfagres pa en sddan made, at den ikke pavirker hverken
administratorernes evne til at varetage deres forpligtelser og dette ansvar eller den relevante kompetente
myndigheds evne til at fare tilsyn med dem.

Benchmarkadministratoren er den centrale modtager af inputdata og kan evaluere integriteten og
ngjagtigheden af disse inputdata pa en konsekvent made. Det er derfor ngdvendigt, at denne forordning
kraever, at en administrator treeffer visse foranstaltninger, nar administratoren finder, at inputdata ikke
repreesenterer den markedsmassige eller gkonomiske realitet, som et benchmark skal male, herunder
foranstaltninger med henblik pé at @ndre inputdata, stillerne eller metodologien eller ellers ophgrer med at
levere dette benchmark. Endvidere bgr en administrator som led i sin ramme for kontrol traeffe
foranstaltninger med henblik pa, hvor det er muligt, at overvage inputdata inden offentliggarelsen af
benchmarket og pa at validere inputdata efter offentliggarelse, herunder ved sammenligning af disse data
med historiske menstre, nar det er muligt.

Ethvert sken, der kan udgves 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. Benchmarkadministratorer bgr derfor generelt sa vidt muligt bruge
faktiske transaktionsbaserede inputdata, men kan anvende andre data, hvis transaktionsdataene ikke er
tilstreekkelige eller egnede til at sikre benchmarkets integritet og ngjagtighed.
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Ngjagtigheden og palideligheden af et benchmark i forbindelse med méling af den gkonomiske realitet, det
har til formél at spore, afhaenger af den anvendte metodologi og de anvendte inputdata. Det er derfor
ngdvendigt at indfare en gennemsigtig metodologi, der sikrer benchmarkets pélidelighed og ngjagtighed.
Ved sadan gennemsigtighed forstas ikke offentliggerelse af den formel, der er anvendt til fastlaggelsen af
et givent benchmark, men blot offentliggerelse af elementer, som at ngdvendige for, at interessenterne kan
forsta, hvordan benchmarket er beregnet, og vurdere dets repreesentativitet samt relevans for og egnethed til
det tilteenkte formal.

Det kan blive ngdvendigt at endre metodologien for at sikre benchmarkets fortsatte ngjagtighed, men
endringer af metodologien pavirker benchmarkets brugere og interessenter. De procedurer, som skal fglges
ved @ndring af benchmarkmetodologien, herunder krav om hgring, bgr derfor angives. Det gelder ogsa
behovet for hgring, sa brugere og interessenter kan treeffe de ngdvendige foranstaltninger pa baggrund af
disse a@ndringer eller underrette administratoren, hvis de har beteenkeligheder ved disse &ndringer.

Ansatte hos administratoren kan i nogle tilfeelde pavise overtreedelser af denne forordning eller potentielle
sarbarheder, der kan fare til manipulation eller forsgg pa manipulation. Denne forordning bgr derfor
indfgre en ramme, som setter ansatte i stand til i fortrolighed at underrette administratorer om mulige
overtreedelser af denne forordning.

Integriteten og ngjagtigheden af benchmarks afhaenger af integriteten og ngjagtigheden af de inputdata, der
leveres af stilleren. Det er afggrende, at stillernes forpligtelser med hensyn til sddanne inputdata angives
tydeligt, at overholdelsen af disse forpligtelser er troverdig, og at forpligtelserne er i overensstemmelse
med benchmarkadministratorens kontrolforanstaltninger og metodologi. Det er derfor ngdvendigt, at
benchmarkadministratoren udarbejder en adfeerdskodeks, hvori disse krav og stillernes ansvar med hensyn
til levering af inputdata er angivet. Administratoren bar sikre sig, at stillerne overholder adfeerdskodeksen. |
tilfeelde hvor stillerne er etableret i tredjelande, bgr administratoren sikre sig dette i videst mulige omfang.

Stillere er potentielt genstand for interessekonflikter og kan udgve skan, nar de fastleegger inputdata. Det er
derfor ngdvendigt, at stillere underlaegges governancemekanismer for at sikre, at disse konflikter handteres,
og at inputdata er ngjagtige, stemmer overens med administratorens krav og kan valideres.

Mange benchmarks fastleegges ved hjeelp af en formel, der anvender inputdata leveret af falgende enheder:
en markedsplads, en godkendt offentliggerelsesordning, en udbyder af konsolideret Igbende
handelsinformation, en godkendt rapporteringsmekanisme, en energibgrs eller en platform for auktioner
over emissionskvoter. | nogle situationer er dataindsamlingen outsourcet til en tjenesteudbyder, som
modtager samtlige data direkte fra disse. | sadanne tilfeelde sikrer eksisterende regulering og tilsyn
inputdataenes integritet og gennemsigtighed og indeholder krav til governance samt procedurer for
meddelelse om overtredelser. Derfor er disse benchmarks mindre sarbare over for manipulation, er
underlagt uafhaengig kontrol, og de relevante administratorer er dermed fritaget for visse forpligtelser
fastsat i denne forordning.

Forskellige typer benchmarks og forskellige benchmarksektorer er preeget af forskellige karakteristika,
sarbarheder og risici. Bestemmelserne i denne forordning bar preeciseres yderligere for bestemte
benchmarksektorer og -typer. Rentebenchmarks er benchmarks, der spiller en vigtig rolle i omsatningen af
pengepolitikken, og det er derfor ngdvendigt at fastsatte specifikke bestemmelser i denne forordning for
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s&danne benchmarks.

Markederne for fysiske ravarer har helt serlige karakteristika, som der bgr tages hensyn til.
Ravarebenchmarks anvendes bredt og har sektorspecifikke karakteristika, sa det er ngdvendigt at fastsztte
specifikke bestemmelser i denne forordning for sadanne benchmarks. Visse ravarebenchmarks er undtaget
fra denne forordning, men bgr ikke desto mindre respektere relevante 10SCO-principper.
Ravarebenchmarks kan blive kritiske, eftersom ordningen ikke er begrenset til benchmarks baseret pa
bidrag fra stillere, som for hovedpartens vedkommende er tilsynsbelagte enheder. For sa vidt angar kritiske
ravarebenchmarks, der er omfattet af bilag II, finder denne forordnings krav vedrgrende obligatoriske
bidrag og kollegier ikke anvendelse.

Fejl i kritiske benchmarks kan have konsekvenser for markedets integritet, den finansielle stabilitet,
forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og virksomheder i medlemsstaterne.
Sadanne potentielt destabiliserende konsekvenser af fejl i kritiske benchmarks kan pavirke en eller flere
medlemsstater. Det er derfor negdvendigt, at denne forordning foreskriver en fremgangsmade til
bestemmelse af de benchmarks, der bgr anses for at veere kritiske benchmarks, og at der gelder
supplerende krav til sikring af sadanne benchmarks' integritet og robusthed.

Kritiske benchmarks kan fastleegges ved hjelp af et kvantitativt kriterium eller en kombination af
kvantitative og kvalitative kriterier. Derudover kan et benchmark anerkendes som kritisk, selv om det ikke
opfylder den relevante kvantitative teerskel, safremt der ikke findes nogen, eller kun meget fa,
markedsbaserede alternativer til benchmarket og safremt dets eksistens og ngjagtighed er relevant for
markedets integritet, finansiel stabilitet eller forbrugerbeskyttelsen i en eller flere medlemsstater, og
safremt alle de bergrte kompetente myndigheder er enige om, at et sadant benchmark bgr anerkendes som
kritisk. | tilfeelde af uenighed mellem de relevante kompetente myndigheder bgr beslutningen hos den
kompetente myndighed for administratoren vare afgerende for, om et benchmark skal anerkendes som
kritisk eller ej. | sddanne tilfeelde bgr Den Europziske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA),
oprettet ved Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010 (*°), kunne offentliggare en
udtalelse om den vurdering, som den kompetente myndighed for administratoren har foretaget. Desuden
kan en kompetent myndighed ogsd anerkende et benchmark som kritisk baseret pa visse kvalitative
kriterier, safremt administratoren og flertallet af stillerne til et benchmark er etableret i den pagaldende
medlemsstat. Alle kritiske benchmarks bgr opfares pa en liste, der er oprettet af Kommissionen ved en
gennemfarelsesretsakt, og som bgr revideres og ajourfares regelmassigt.

Safremt en administrator ophgrer med at administrere et kritisk benchmark, kan det ggre finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter ugyldige, pafgre forbrugere og investorer tab og pavirke den
finansielle stabilitet. Den relevante kompetente myndighed bgr derfor have befgjelse til at kreeve
obligatorisk administration af et kritisk benchmark for at bevare det pagaldende benchmarks eksistens.
Safremt en benchmarkadministrator kommer under insolvenshehandling, bgr den kompetente myndighed
foreleegge den relevante retslige myndighed en vurdering af, hvorvidt og hvordan det kritiske benchmark
kan overdrages til en ny administrator eller ophgre med at blive udarbejdet.

Uden at det bergrer anvendelsen af Unionens konkurrenceregler og medlemsstaternes mulighed for at
treeffe foranstaltninger med henblik pa at lette overholdelsen heraf, er det ngdvendigt at kreaeve, at
administratorer af kritiske benchmarks, herunder kritiske ravarebenchmarks, treeffer passende
foranstaltninger til at sikre, at licenser til og oplysninger vedrgrende benchmarks stilles til radighed pa en
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fair, rimelig, gennemsigtig og ikkediskriminerende made for alle brugere.

Stillere, der ophgrer med at bidrage med inputdata til kritiske benchmarks, kan undergrave troveerdigheden
af sadanne benchmarks, da sadanne benchmarks' evne til at male det underliggende marked eller den
underliggende gkonomiske realitet fglgelig vil blive indskrenket. Den relevante kompetente myndighed
bar derfor have befgjelse til at kreeve obligatoriske bidrag fra tilsynsbelagte enheder til kritiske benchmarks
for at bevare troveerdigheden af de omhandlede benchmarks. Obligatoriske bidrag af inputdata til
benchmarks indebzrer ikke en forpligtelse for de tilsynsbelagte enheder til at indga eller patage sig at indga
transaktioner.

Da der findes mange forskellige typer og starrelser af benchmarks, er det vigtigt at sikre proportionalitet i
denne forordning og undga at placere en uforholdsmassigt stor administrativ byrde pa administratorer af
benchmarks, hvis ophgr vil indebzre en mindre risiko for det bredere finansielle system. Der bgr derfor
som supplement til ordningen for kritiske benchmarks indfgres to serskilte ordninger: en for vasentlige
benchmarks og en for ikkevasentlige benchmarks.

Administratorer af vasentlige benchmarks bgr kunne veelge ikke at anvende et begreenset antal detaljerede
krav i denne forordning. De nationale kompetente myndigheder bgr imidlertid bevare retten til at kreeve
anvendelse af disse krav pa grundlag af kriterier, der er fastlagt i denne forordning. Delegerede retsakter og
gennemfgrelsesretsakter, der gelder for administratorer af vesentlige benchmarks, ber tage forngdent
hensyn til proportionalitetsprincippet og sigte mod at undga administrative byrder, hvor det er muligt.

Administratorer af ikkeveesentlige benchmarks er underlagt en mindre detaljeret ordning, hvor
administratoren bgr kunne velge ikke at anvende visse krav i denne forordning. | sddanne tilfzelde bgr den
pageldende administrator forklare, hvorfor det er hensigtsmassigt ikke at gere dette, i en
overensstemmelseserkleering, som bgr offentliggeres og fremsendes til administratorens kompetente
myndighed. Denne myndighed bgr vurdere overensstemmelseserkleringen og bgr kunne anmode om
supplerende oplysninger eller kreeve eéndringer for at sikre overensstemmelse med denne forordning. Selv
om ikkevaesentlige benchmarks stadig kunne veere sarbare over for manipulation, er de lettere at erstatte,
hvorfor gennemsigtighed for brugerne bgr vare det vigtigste middel til at seette markedsdeltagerne i stand
til at treeffe informerede valg om de benchmarks, de anser for egnede til deres brug. Af denne grund bgr de
delegerede retsakter i afsnit 11 ikke finde anvendelse pa administratorer af ikkeveesentlige benchmarks.

For at benchmarkbrugerne kan veelge hensigtsmassigt blandt benchmarks og forsta risiciene i forbindelse
hermed, skal de vide, hvad et givent benchmark har til hensigt at male, og hvilken fglsomhed over for
manipulation det har. Benchmarkadministratoren bgr derfor offentliggare en benchmarkerklaering om disse
forhold. Af hensyn til en ensartet anvendelse og for at sikre, at benchmarkerklearingerne er af en passende
leengde, men samtidig fokuserer pd at give brugerne de centrale oplysninger, de har behov for, pa en
lettilgzengelig made, bgr ESMA vyderligere specificere indholdet af benchmarkerkleringen med en
passende differentiering blandt de forskellige typer benchmarks, disses serlige karakteristika og deres
administratorer.

Denne forordning ber tage hensyn til 10SCO-principperne, der fungerer som globale standarder for
lovgivningskrav til benchmarks. Som hovedregel og for at sikre investorbeskyttelsen bgr tilsynet og
reguleringen i et tredjeland svare til tilsynet og reguleringen af benchmarks i Unionen. Benchmarks, der
leveres af parter fra det pagaldende tredjeland, kan derfor anvendes af tilsynshelagte enheder i Unionen,
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nar Kommissionen har truffet en positiv afgerelse om akvivalensen af ordningen i det pagaldende
tredjeland. Kompetente myndigheder bgr i sadanne situationer indgd i samarbejdsordninger med
tilsynsmyndigheder i tredjelande. ESMA bgr koordinere udviklingen af sddanne samarbejdsordninger og
udvekslingen af information modtaget fra tredjelande mellem medlemsstaternes kompetente myndigheder.
For at undga visse negative konsekvenser som falge af et eventuelt pludseligt ophgr med anvendelsen af
benchmarks fra et tredjeland i Unionen indeholder denne forordning imidlertid ogsé bestemmelser om visse
andre mekanismer (det vil sige anerkendelse og validering), i henhold til hvilke benchmarks fra tredjelande
kan anvendes af tilsynsbelagte enheder i Unionen.

Denne forordning indfarer en procedure for anerkendelse af administratorer, der er etableret i et tredjeland,
af den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten. Anerkendelsen ber gives til administratorer, der
overholder kravene i denne forordning. | anerkendelse af IOSCO-princippernes rolle som global standard
for leveringen af benchmarks bgr den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten kunne anerkende
administratorer pa grundlag af deres anvendelse af IOSCO-principperne. Den kompetente myndighed bar
med henblik herpa vurdere en specifik administrators anvendelse af I0SCO-principperne og bestemme, om
denne anvendelse, for den pageeldende administrators vedkommende, er &kvivalent med overholdelse af de
forskellige krav, der er fastsat i denne forordning, under hensyntagen til de szrlige forhold, der ger sig
geeldende for anerkendelsesordningen i sammenligning med &kvivalensordningen.

Med denne forordning indfares ogsa en valideringsordning, der pa visse betingelser giver administratorer
eller tilsynsbelagte enheder etableret i Unionen mulighed for at validere benchmarks, der leveres fra et
tredjeland, med henblik pa brug af sadanne benchmarks i Unionen. Den kompetente myndighed bgr med
henblik herpa tage hensyn til, hvorvidt overholdelse af IOSCO-principperne i forbindelse med leveringen
af det benchmark, der skal valideres, vil svare til overholdelse af denne forordning, under hensyntagen til
de serlige forhold, der ger sig geldende for valideringsordningen i sammenligning med
&kvivalensordningen. En administrator eller tilsynsbelagt enhed, der har valideret benchmarks leveret fra et
tredjeland, bar veere fuldt ansvarlig for sadanne validerede benchmarks og for opfyldelsen af de relevante
betingelser i denne forordning.

Alle benchmarkadministratorer kan udgve skan, er potentielt genstand for interessekonflikter og risikerer at
have utilstreekkelige  governance- og  kontrolsystemer. Da  administratorer  kontrollerer
benchmarkfastleeggelsesprocessen, er krav om godkendelse eller registrering og tilsyn af administratorer
desuden den mest effektive made til at sikre integriteten af benchmarks.

Visse administratorer ber godkendes og veere under tilsyn af den kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvor den pagaldende administrator er etableret. Enheder, som allerede er underlagt tilsyn, og
som leverer andre finansielle benchmarks end kritiske benchmarks, bar registreres og underlaegges tilsyn af
den kompetente myndighed med henblik pa denne forordning. Enheder, der kun leverer indeks, der
kvalificeres som ikkevaesentlige benchmarks, bar ogsa registreres af den relevante kompetente myndighed.
Godkendelse og registrering bar veere sa&rskilte processer, hvor godkendelse kraever en mere omfattende
vurdering af administratorens anvendelse. De relevante kompetente myndigheders tilsyn med en
administrator ber ikke bergres af, om den pageldende er godkendt eller registreret. Desuden bgr der
indfares en overgangsordning, i henhold til hvilken personer, der leverer benchmarks, som ikke er kritiske
og ikke finder udbredt anvendelse i en eller flere medlemsstater, vil kunne registreres med henblik pa at
lette den indledende fase i anvendelsen af denne forordning. ESMA ber pd EU-plan fare et register, der
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indeholder oplysninger om godkendte og registrerede administratorer, om benchmarks og de
administratorer, der leverer disse benchmarks i medfgr af en positiv beslutning efter enten
&kvivalensordningen eller anerkendelsesordningen, om EU-administratorer eller enheder under tilsyn, som
har valideret benchmarks fra et tredjeland, og om sadanne validerede benchmarks og deres administratorer
i et tredjeland.

Under visse omsteendigheder leverer en person et indeks uden at vide, at det pageeldende indeks bruges som
reference for et finansielt instrument, en finansiel kontrakt eller en investeringsfond. Det galder iser, nar
brugerne og benchmarkadministratoren er etableret i forskellige medlemsstater. Gennemsigtigheden med
hensyn til, hvilket specifikt benchmark der bruges, ber derfor gges. Sadan gennemsigtighed kan opnas ved
at forbedre indholdet af prospekter eller dokumenter med central information, der kreeves af EU-retten, og
indholdet af notifikationer, der er pakravet i henhold til Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU)
nr. 596/2014 (*4).

Det vil sikre effektivt tilsyn, at de kompetente myndigheder i medlemsstaterne far staerke hjelpemidler og
befgjelser. Denne forordning bgr derfor omhandle et minimumsset af befgjelser til at fgre tilsyn og
gennemfagre undersggelser, som ber tillegges de kompetente myndigheder i medlemsstaterne i
overensstemmelse med den nationale lovgivning. Nar de kompetente myndigheder og ESMA udgver deres
befgjelser i medfgr af denne forordning, ber de handle objektivt og uvildigt og treffe uafhaengige
beslutninger.

Med henblik pa at opdage overtraedelser af denne forordning bgr kompetente myndigheder have mulighed
for i overensstemmelse med den nationale lovgivning at fa adgang til juridiske personers lokaler for at
beslagleegge 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 kunne
veere af relevans som bevis for overtraedelse af denne forordning. Adgang til sddanne lokaler er endvidere
ngdvendig, nar den person, som allerede er blevet anmodet om oplysninger, undlader at efterkomme
anmodningen, eller nar der er rimelig grund til at formode, at en anmodning, safremt den blev fremsat, ikke
ville blive efterkommet, eller at dokumenter eller oplysninger, som kravet om oplysninger vedrgrer, ville
blive fjernet, forvansket eller tilintetgjort. Hvis forhandstilladelse fra en domstol i den pagealdende
medlemsstat er pakravet i henhold til den nationale lovgivning, bgr adgang til lokaler ske efter indhentning
af den pagaldende forhandstilladelse fra en domstol.

Eksisterende optagelser af telefonsamtaler og datatrafik fra tilsynsbelagte enheder kan udgere vigtigt og
undertiden det eneste bevismateriale i forbindelse med at afslare og bevise forekomsten af overtraedelse af
denne forordning, navnlig overholdelse af governance- og kontrolkrav. Disse optegnelser og optagelser kan
bidrage til at bekraefte identiteten pa den person, der er ansvarlig for indberetningen af inputdata, de
personer, der er ansvarlige for godkendelse heraf, og hvorvidt ansatte fortsat holdes organisatorisk adskilt.
Derfor bar kompetente myndigheder kunne kraeve 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
undersggelse kunne vare relevante for at bevise en overtraedelse af denne forordning.

I denne forordning overholdes de grundleeggende rettigheder og de principper, som anerkendes i traktaten
om Den Europziske Unions funktionsmade (TEUF) og Den Europaziske Unions charter om
grundleeggende rettigheder, navnlig retten til respekt for privatliv og familieliv, retten til beskyttelse af
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personoplysninger, retten til ytrings- og informationsfrihed, friheden til at drive egen virksomhed,
ejendomsretten, retten til forbrugerbeskyttelse, adgangen til effektive retsmidler og retten til forsvar. Denne
forordning bar falgelig fortolkes og anvendes under overholdelse af disse rettigheder og principper.

Retten til forsvar for de bergrte personer bar sikres fuldt ud. Personer, der er genstand for en sag, ber
navnlig have adgang til de resultater, som de kompetente myndigheder har baseret deres afggrelse pa, og
bar have ret til at blive hart.

Gennemsigtighed med hensyn til benchmarks er ngdvendig af hensyn til det finansielle markeds stabilitet
0og beskyttelsen af investorer. Enhver udveksling eller videregivelse af oplysninger fra kompetente
myndigheder bgr ske i overensstemmelse med reglerne om videregivelse af personoplysninger fastsat i
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 95/46/EF (*%). Enhver udveksling eller videregivelse af oplysninger
fra ESMA bgr veere i overensstemmelse med reglerne om videregivelse af personoplysninger fastsat i
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr. 45/2001 (*3).

Medlemsstaterne bgr under hensyntagen til principperne i Kommissionens meddelelse af 8. december 2010
om styrkelse af sanktionsordninger i sektoren for finansielle tjenesteydelser og EU-retsakter vedtaget som
en opfelgning pa denne meddelelse med henblik pa at sikre en fzelles fremgangsmade og en afskraekkende
virkning fastsette bestemmelser om administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger,
herunder bgder, ved overtredelse af denne forordning og bgr sgrge for, at de gennemfares. Disse
administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger bgr veere effektive, forholdsmassige og
have afskreekkende virkning.

Administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger bgr i de enkelte tilfeelde fastleegges
under hensyntagen til relevante faktorer, som f.eks. tilbagebetaling af eventuelle identificerede fortjenester,
overtredelsens grovhed og varighed, eventuelle skeerpende eller formildende omstendigheder,
ngdvendigheden af administrative bgders afskreekkende virkning og, hvor det er relevant, indeholde en
nedsattelse til gengeeld for samarbejde med den kompetente myndighed. Navnlig bar det faktiske belab,
der paleegges i administrativ bade i en konkret sag, kunne na op pa det maksimumsniveau, der er fastsat i
denne forordning, eller pa det hgjere niveau, der er fastsat i national ret, for meget alvorlige overtraedelser,
mens der bar kunne péleegges administrative bader, som ligger veesentligt under maksimumsniveauet, ved
mindre overtreedelser, eller hvis der indgés forlig. Den kompetente myndighed bgr have mulighed for
paleeggelse af midlertidig udelukkelse fra udgvelse af ledelsesfunktioner hos benchmarkadministratorer
eller stillere.

Denne forordning bar ikke indskreenke medlemsstaternes mulighed for at indfgre administrative sanktioner
pa hgjere niveauer eller bergre eventuelle bestemmelser om strafferetlige sanktioner i medlemsstaternes
lovgivning.

Selv om intet er til hinder for, at medlemsstaterne fastsatter bestemmelser om administrative og
strafferetlige sanktioner for de samme overtreedelser, bgr medlemsstaterne ikke vare forpligtet til at
fastsette bestemmelser om administrative sanktioner for overtreedelser af denne forordning, som er
omfattet af national strafferet. | overensstemmelse med national lovgivning er medlemsstaterne ikke
forpligtet til at paleegge bade administrative og strafferetlige sanktioner for den samme overtraedelse, men
de bgr have mulighed for at gare det, hvis deres nationale lovgivning tillader det. Opretholdelse af
strafferetlige sanktioner i stedet for administrative sanktioner for overtraeedelser af denne forordning bgr dog
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ikke begraense eller pd anden made pavirke de kompetente myndigheders mulighed for rettidigt at
samarbejde med, fa adgang til og udveksle oplysninger med de kompetente myndigheder i andre
medlemsstater i forbindelse med gennemfarelsen af denne forordning, heller ikke efter at de pageeldende
overtreedelser matte vere henvist til de kompetente retlige myndigheder med henblik pa strafferetlig
forfglgning.

Det er ngdvendigt at skearpe bestemmelserne om udveksling af oplysninger mellem kompetente
myndigheder og udvide disses pligt til at yde hinanden bistand og til at samarbejde. Som falge af den ggede
greenseoverskridende aktivitet bgr de kompetente myndigheder udveksle de for deres hverv ngdvendige
oplysninger for at sikre en effektiv handhavelse af denne forordning, ogsa i situationer, hvor en
overtraedelse eller en mistanke om en overtreedelse af forordningen bergrer myndighederne i to eller flere
medlemsstater. Ved udveksling af oplysninger er en streng tjenstlig tavshedspligt ngdvendig for at sikre, at
udvekslingen af oplysninger fungerer gnidningslgst, og at s&rlige rettigheder respekteres.

For at sikre, at de kompetente myndigheders beslutninger om at paleegge en administrativ sanktion eller
anden foranstaltning har afskraekkende virkning pa offentligheden, ber de offentliggares. Offentliggerelsen
af beslutninger om at paleegge en administrativ sanktion eller anden administrativ foranstaltning er ogsa et
vigtigt redskab for de kompetente myndigheder, néar de skal informere markedsdeltagerne om, hvilken type
adferd der betragtes som en overtredelse af denne forordning, og til at fremme god adferd blandt
markedsdeltagerne. Hvis en sadan offentliggerelse risikerer at forvolde de involverede personer
uforholdsmaessig skade eller bringer de finansielle markeders stabilitet eller en igangveerende undersggelse
i fare, bgr de kompetente myndigheder enten offentligggre de administrative sanktioner eller andre
administrative foranstaltninger i anonym form eller udskyde offentliggarelsen. Endvidere bgr kompetente
myndigheder have mulighed for ikke at offentliggere en beslutning om at péalegge administrative
sanktioner eller andre administrative foranstaltninger overhovedet, hvis anonym eller udskudt
offentliggarelse vurderes ikke at veere tilstreekkelig til at sikre, at de finansielle markeders stabilitet ikke
bringes i fare. Kompetente myndigheder er heller ikke forpligtet til at offentligggre administrative
sanktioner eller andre administrative foranstaltninger, der vurderes at veere af mindre betydning, hvis
offentliggarelse ville veere uforholdsmaessig.

Kritiske benchmarks kan involvere stillere, administratorer og brugere i mere end én medlemsstat. Derfor
kan ophgr 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 den medlemsstat, hvor administratoren af benchmarket er
etableret, ikke effektivt kan afhjelpe de risici, som det kritiske benchmark repreesenterer. | et sadant
tilfeelde ber der for at sikre effektiv udveksling af oplysninger om tilsyn blandt kompetente myndigheder
og koordinering af deres aktiviteter og tilsynsforanstaltninger dannes kollegier bestdende af kompetente
myndigheder og ESMA. De aktiviteter, der udfgres af kollegierne, bgr bidrage til den harmoniserede
anvendelse af bestemmelserne i denne forordning og til konvergens i tilsynspraksis. Administratorens
kompetente myndighed bgr fastleegge skriftlige ordninger vedrgrende udveksling af oplysninger,
beslutningstagningen, herunder eventuelle regler om afstemningsprocedurer, samarbejde med henblik pa
foranstaltninger vedrgrende obligatoriske bidrag samt de tilfelde, hvor de kompetente myndigheder bar
hgre hinanden. ESMA's retligt bindende mzgling er et nggleelement i opnaelsen af koordinering,
konsekvent tilsyn og konvergens i tilsynspraksis.
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Benchmarks kan anvendes som reference for finansielle instrumenter og finansielle kontrakter med en lang
varighed. | visse tilfeelde risikerer disse benchmarks ikke leengere at matte leveres, nar denne forordning
treeder i kraft, fordi de har karakteristika, som ikke kan bringes i overensstemmelse med kravene i denne
forordning. Samtidig kunne et forbud mod fortsat levering af sadanne benchmarks medfare ophgr 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 muliggeres i en
overgangsperiode.

| de tilfeelde hvor denne forordning far indvirkning eller kan fa indvirkning pa tilsynsbelagte enheder og
markeder, som er omfattet af forordning (EU) nr. 1227/2011, er det ngdvendigt, at ESMA konsulterer
Agenturet for Samarbejde mellem Energireguleringsmyndigheder (ACER) for at treekke pa ACER's
ekspertise vedrarende energimarkederne og for at modvirke en eventuel dobbeltregulering.

For nzermere at preecisere tekniske elementer i denne forordning bar befgjelsen til at vedtage retsakter, jf.
artikel 290 i TEUF, delegeres til Kommissionen for sa vidt angar specifikation af tekniske aspekter af
definitionerne, for sa vidt angar beregningen af den nominelle veerdi af finansielle instrumenter, den fiktive
veerdi af derivater og nettoveerdien af investeringsfonde, der anvender et benchmark som reference, med
henblik pa at afgere, hvorvidt et sadant benchmark er kritisk, for s& vidt angar en gennemgang af den
beregningsmetode, der anvendes til at fastleegge teerskelveerdien for kritiske og vaesentlige benchmarks, for
sa vidt angar fastleeggelse af objektive begrundelser for at validere et benchmark eller en benchmarkfamilie
leveret i et tredjeland, for sa vidt angar fastlaeggelse af de elementer, der skal leegges til grund for en
vurdering af, om ophgr eller &ndring af et eksisterende benchmark med rimelighed kan forventes at fare til
en force majeure-hendelse, hindre opfyldelsen af eller pa anden made udggre en overtreedelse af
bestemmelserne i en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument eller reglerne i en investeringsfond, der
benytter et sadant benchmark som reference, og for sa vidt angar forlengelse af den 24-maneders periode,
der er fastsat for registrering i stedet for godkendelse af visse administratorer. Nar Kommissionen vedtager
disse retsakter, bgr den tage hensyn til markedsudviklingen eller den teknologiske udvikling og den
internationale konvergens hvad angar tilsynspraksis for benchmarks, herunder iser I0SCO's arbejde. Det
er navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemfgrer relevante hgringer under sit forberedende arbejde,
herunder pé ekspertniveau, og at disse hgringer gennemfgres i overensstemmelse med principperne i den
interinstitutionelle aftale (**) af 13. april 2016 mellem Europa-Parlamentet, Radet for Den Europziske
Union og Europa-Kommissionen om bedre lovgivning. For at sikre lige deltagelse i forberedelsen af
delegerede retsakter modtager Europa-Parlamentet og Radet navnlig alle dokumenter pa samme tid som
medlemsstaternes eksperter, og deres eksperter har systematisk adgang til mgder i Kommissionens
ekspertgrupper, der beskaftiger sig med forberedelse af delegerede retsakter.

Tekniske standarder bgr sikre ensartet harmonisering af kravene til levering af og bidrag til indeks, der
bruges som benchmarks, og passende beskyttelse af investorer og forbrugere i hele Unionen. Da ESMA
sidder inde med hgjt specialiseret ekspertise, vil det veere effektivt og hensigtsmeassigt at lade denne
myndighed fa til opgave at udarbejde udkast til reguleringsmassige tekniske standarder, hvor der ikke skal
treeffes politiske valg, til foreleeggelse for Kommissionen. Kommissionen bgr vedtage udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder udarbejdet af ESMA ved hjeelp af delegerede retsakter i henhold til
artikel 290 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010 for sa vidt
angar procedurerne for og karakteristikaene ved overvagningsfunktionen, spargsmélet om, hvordan man
sikrer hensigtsmassigheden og verificerbarheden af en stillers inputdata og dennes interne overvagnings-
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og verifikationsprocedurer, for sa vidt angar de oplysninger, der skal stilles til radighed af en administrator
om benchmark og metodologi, for s& vidt angar bestemmelserne i adfaerdskodeksen, kravene vedrgrende
systemer og kontrolforanstaltninger, for sa vidt angar de kriterier, som de kompetente myndigheder skal
tage i betragtning, nar de treeffer afggrelse om en eventuel indfarelse af visse supplerende krav, for sa vidt
angar indholdet af benchmarkerklaringen samt de tilfeelde, hvor en ajourfaring af en sadan erklaering er
péakreaevet, for sa vidt angar minimumsindholdet af samarbejdsaftaler mellem medlemsstaternes kompetente
myndigheder og ESMA, for sa vidt angar formen og indholdet af en ansggning om anerkendelse af et
tredjelandsadministrator og praesentation af den information, der skal indgives i forbindelse med en sadan
ansggning, samt for s vidt angar de oplysninger, der skal angives i ansggninger om godkendelse eller
registrering.

For at sikre ensartede betingelser for gennemfarelsen af denne forordning bgr Kommissionen, for sa vidt
angar visse aspekter, tillegges gennemfarelsesbefgjelser for sa vidt angar oprettelse og gennemgang af en
liste over offentlige myndigheder i Unionen, for sa vidt angar oprettelse og gennemgang af listen over
kritiske benchmarks og for sa vidt angdr bedgmmelse af akvivalensen af den retlige ramme, som
leverandgrer af benchmarks i tredjelande er underlagt, med henblik pa fuld eller delvis &kvivalens. Disse
befgjelser bgr udgves i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
182/2011 (*°).

Kommissionen bgr ogsa tilleegges befgjelser til at vedtage gennemfarelsesmaessige tekniske standarder
udarbejdet af ESMA, som fastleegger modeller for overensstemmelseserkleeringer samt procedurerne og
formatet for udvekslingen af oplysninger mellem kompetente myndigheder og ESMA, ved hjelp af
gennemfarelsesretsakter i henhold til artikel 291 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 15 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Malene for denne forordning, nemlig at fastlegge en konsekvent og effektiv ordning til at imgdega
sarbarhederne i forbindelse med benchmarks, kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne,
idet den samlede virkning af problemer vedrgrende benchmarks kun kan registreres fuldt ud pa EU-plan,
men kan pé grund af denne forordnings omfang og virkninger bedre nds pa EU-plan; Unionen kan derfor
treeffe foranstaltninger i overensstemmelse med narhedsprincippet, jf. artikel 5 i traktaten om Den
Europaiske Union. | overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. navnte artikel, gar denne
forordning ikke videre, end hvad der er ngdvendigt for at na disse mal.

P& grund af det hastende behov for at genoprette tilliden til benchmarks og fremme fair og gennemsigtige
finansielle markeder, bgr denne forordning traede i kraft dagen efter sin offentliggarelse.

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
kan have et begraenset valg med hensyn til det anvendte benchmark. Det bgr derfor sikres, at forbrugerne i
det mindste modtager fyldestggrende information fra kreditgivere eller kreditformidlere. Direktiv
2008/48/EF og 2014/17/EU bgr derfor &ndres med henblik herpa.

Forordning (EU) nr. 596/2014 kreever, at personer med ledelsesansvar og personer, der er nert knyttet til
dem, underretter udstederen og den kompetente myndighed om alle transaktioner, som de udfarer for egen
regning, og som vedrgrer finansielle instrumenter, der selv er knyttet til deres udsteders aktier og
geeldsinstrumenter. Der findes imidlertid en raeekke finansielle instrumenter, der er knyttet til aktier og
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gaeldsinstrumenter fra en given udsteder. Sadanne finansielle instrumenter omfatter andele i kollektive
investeringsinstitutter, strukturerede produkter eller finansielle instrumenter, der omfatter et derivat, som
medfarer eksponering over for aktier eller gaeldsinstrumenter udstedt af en udsteder. Alle transaktioner i
sadanne finansielle instrumenter, der ligger over en minimumsgraense, bgr veere underlagt et krav om
anmeldelse til udstederen og den kompetente myndighed. Der bgr ggres en undtagelse, nar enten det
tilknyttede finansielle instrument medfarer en eksponering pa 20 % eller derunder over for udstederens
aktier eller geeldsinstrumenter, eller personen med ledelsesansvar eller den nert tilknyttede person ikke
havde og ikke kunne have kendskab til investeringssammensetningen af det tilknyttede finansielle
instrument. Forordning (EU) nr. 596/2014 bgr derfor &endres —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

AFSNIT I
GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1
Genstand

Ved denne forordning indfares en fzelles ramme med henblik pa at sikre ngjagtigheden og integriteten af indeks,
der bruges som benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle kontrakter eller med henblik pa at male
investeringsfondes gkonomiske resultater i Unionen. Denne forordning 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
investorbeskyttelse.

Artikel 2
Anvendelsesomrade

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) en centralbank

b) en offentlig myndighed, nar denne bidrager med data til, leverer eller kontrollerer leveringen af benchmarks
med et samfundspolitisk sigte, herunder foranstaltninger vedrgrende beskeftigelse, skonomisk aktivitet og
inflation

c) en central modpart (CCP), nar denne leverer referencepriser eller afviklingspriser med henblik pd CCP-
risikostyring og afvikling

d) levering af enkelte referencepriser for de finansielle instrumenter anfert i afsnit C i bilag I til direktiv
2014/65/EU

e) pressen, andre medier eller journalister, nér disse blot offentligger eller omtaler et benchmark som led i deres
journalistiske virksomhed uden at udgve nogen kontrol over leveringen af det pageeldende benchmark
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f) en fysisk eller juridisk person, der yder eller giver tilsagn om at yde kredit som led i udgvelsen af sin
erhvervsmaessige virksomhed, for sd vidt som denne person offentligger eller gor tilgengelig for
offentligheden sine egne variable eller faste debitorrentesatser, som er fastlagt ved interne afggrelser og kun
geelder for finansielle kontrakter indgaet af den pagaeldende person eller af et selskab i samme koncern med
vedkommendes kunder

g) et ravarebenchmark baseret pa bidrag fra stillere, som for hovedpartens vedkommende er ikketilsynshelagte
enheder, for hvilke begge af fglgende to betingelser er opfyldt:

i) benchmarket anvendes som reference for finansielle instrumenter, for hvilke der er indgivet anmodning
om optagelse til handel p& en enkelt markedsplads som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 24), i direktiv
2014/65/EU, eller som handles pa en sddan enkelt markedsplads

ii) den samlede fiktive veerdi af de finansielle instrumenter, der anvender benchmarket som reference,
udger hgjst 100 mio. EUR

h) en indeksproducent for sa vidt angar et indeks leveret af vedkommende, nar indeksproducenten ikke er
bekendt med og ikke med rimelighed kunne vide, at det pageeldende indeks anvendes til de i artikel 3, stk. 1,
nr. 3), anfarte formal.

Artikel 3
Definitioner

1. 1 denne forordning forstas ved:
1) »indeks«: ethvert tal:

a) som offentliggares eller stilles til radighed for offentligheden
b) som regelmassigt fastleegges
i) helt eller delvist ved anvendelse af en formel eller en anden beregningsmetode eller ved vurdering og

ii) pa basis af veerdien af et eller flere underliggende aktiver eller pa basis af priser, herunder estimerede
priser, faktiske eller estimerede rentesatser, prisstillelser og bindende prisstillelser eller andre verdier
eller undersggelser

2) »indeksproducent«: en fysisk eller juridisk person, der kontrollerer leveringen af et indeks

3) »benchmark«: ethvert indeks, der bruges som reference ved fastleeggelse af det belgb, som skal betales i
henhold til et finansielt instrument eller en finansiel kontrakt, eller ved fastleeggelse af veerdien af et finansielt
instrument, eller et indeks, der anvendes til at méle en investeringsfonds gkonomiske resultater med det formal at
spore udbyttet af et sddant indeks, fastsaette allokeringen af aktiver for en portefglje eller beregne de
resultatbetingede gebyrer

4) »benchmarkfamilie«: en gruppe af benchmarks leveret af den samme administrator og fastlagt ud fra
inputdata af ensartet karakter, som specifikt maler den samme eller en tilsvarende markedsmaessig eller
gkonomisk realitet

5) wlevering af et benchmark:
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a) administration af ordningerne for fastleeggelse af et benchmark
b) indsamling, analyse eller behandling af inputdata med henblik pa at fastleegge et benchmark og

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

6) »administrator«: en fysisk eller juridisk person, der har kontrol med leveringen af et benchmark
7) »brug af et benchmark:

a) udstedelse af et finansielt instrument, der benytter et indeks eller en kombination af indeks som reference

b) fastleeggelse af det belgh, der skal betales i henhold til et finansielt instrument eller en finansiel kontrakt, ved
at benytte et indeks eller en kombination af indeks som reference

c) deltagelse i en finansiel kontrakt, der benytter et indeks eller en kombination af indeks som reference

d) levering af en debitorrentesats som defineret i artikel 3, litra j), i direktiv 2008/48/EF, der er beregnet som et
»spread« eller en fortjenstmargen i forhold til et indeks eller en kombination af indeks og udelukkende
anvendes som reference i en finansiel kontrakt, som kreditgiveren er part i

e) maling af en investeringsfonds gkonomiske resultater ved hjzlp af et indeks eller en kombination af indeks
med det formal at spore udbyttet af et sddant indeks eller en sddan kombination af indeks, at fastsaette
allokeringen af aktiver for en portefglje eller at beregne resultatbetingede gebyrer

8) »bidrag af inputdata«: levering af inputdata, der ikke er umiddelbart tilgeengelige, til en administrator eller
en anden person med henblik pa at overfare de informationer, der skal bruges til at fastleegge et benchmark, og
som leveres til dette formal

9) »stiller«: en fysisk eller juridisk person, der bidrager med inputdata

10) »tilsynsbelagt stiller«: en tilsynshelagt enhed, der bidrager med inputdata til en administrator, der er
etableret i Unionen

11) »indberetter«: en fysisk person, som stilleren har ansat med henblik pa at bidrage med inputdata

12) »assessor«: en person ansat af en administrator af et ravarebenchmark eller enhver anden fysisk person,
hvis tjenester stilles til administratorens radighed eller under administratorens kontrol, og som er ansvarlig for at
anvende en metodologi pa eller foretage en bedgmmelse af inputdata og andre informationer for at na frem til en
endelig vurdering vedrgrende prisen pa en bestemt ravare

13) »fagmeessig bedgmmelse«: en administrators eller stillers udgvelse af skan i forbindelse med brugen af
data med henblik pa at fastleegge et benchmark, herunder i form af ekstrapolering af veerdier fra tidligere eller
relaterede transaktioner, justering af verdier for at tage hgjde for faktorer, som kan pavirke datakvaliteten, sasom
markedshandelser eller forringelse af en kabers eller szelgers kreditkvalitet og veegtning af faste bud eller tilbud,
som overstiger en vis afsluttet transaktion

14) »inputdata«: de data vedragrende veerdier af et eller flere underliggende aktiver eller en eller flere priser,
herunder estimerede priser, prisstillelser, bindende prisstillelser eller andre verdier, som en administrator
anvender til at fastleegge et benchmark

15) »transaktionsdata«: observerbare priser, satser, indeks eller veardier, der repraesenterer transaktioner
mellem ikketilknyttede modparter pa et aktivt marked, som er underlagt konkurrerende udbuds- og
efterspargselskrafter

Finanstilsynet | 18



Vedlegg til forslag til gjennomfaring av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier pa
finansomradet — forordningen i dansk versjon

16) »finansielt instrument«: ethvert af de instrumenter, der er anfert i afsnit C i bilag | til direktiv
2014/65/EU, for hvilket der er indgivet en anmodning om optagelse til handel pa en markedsplads som defineret
i artikel 4, stk. 1, nr. 24), i direktiv 2014/65/EU, eller som handles pa en markedsplads som defineret i nr. 24)
eller via en systematisk internalisator som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 20), i nsevnte direktiv

17) »tilsynsbelagt enhed«: fglgende enheder:

a et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
575/2013 (*°)

b) et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i direktiv 2014/65/EU
et forsikringsselskab som defineret i artikel 13, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/138/EF (V)

d) et genforsikringsselskab som defineret i artikel 13, nr. 4), i direktiv 2009/138/EF

e) et institut for kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitut) som defineret i artikel 1, stk. 2, i
direktiv 2009/65/EF eller, hvis det er relevant, et administrationsselskab for institutter for kollektiv
investering i veerdipapirer som defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), i neevnte direktiv

en forvalter af alternative investeringsfonde (FAIF) som defineret i artikel 4, stk. 1, litra b), i Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU (*?)

en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse som defineret i artikel 6, litra a), i Europa-Parlamentets og Radets

direktiv 2003/41/EF (*°)

h) en kreditgiver som defineret i artikel 3, litra b), i direktiv 2008/48/EF i forbindelse med kreditaftaler som
defineret i artikel 3, litra c), i neevnte direktiv

i) et ikkekreditinstitut som defineret i artikel 4, nr. 10), i direktiv 2014/17/EU i forbindelse med kreditaftaler
som defineret i artikel 4, nr. 3), i nevnte direktiv

j) en markedsoperatar som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 18), i direktiv 2014/65/EU

K) en CCP som defineret i artikel 2, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 (*°)

1) et transaktionsregister som defineret i artikel 2, nr. 2), i forordning (EU) nr. 648/2012

m) en administrator

18) »finansiel kontrakt«:

a) en kreditaftale som defineret i artikel 3, litra c), i direktiv 2008/48/EF

b) enkreditaftale som defineret i artikel 4, nr. 3), i direktiv 2014/17/EU
19) »investeringsfond«: en AIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61/EU eller et
investeringsinstitut som defineret i artikel 1, stk. 2, i direktiv 2009/65/EF
20) »ledelsesorgan«: det eller de organer hos en administrator eller en anden tilsynsbelagt enhed, som er
udpeget i overensstemmelse med national lovgivning, som har befgjelse til at fastlegge strategi, malsatninger og
generelle ledelsesprincipper for administratoren eller den tilsynsbelagte enhed, og som farer tilsyn med og
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overvager ledelsens beslutningstagning og omfatter personer, som varetager administratorens eller den
tilsynsbelagte enheds daglige ledelse

21) »forbruger«: en fysisk person, der i forbindelse med indgaelse af finansielle kontrakter, som er omfattet af
denne forordning, ikke handler som led i sin erhvervsmassige virksomhed

22) »rentebenchmark«: et benchmark, som med henblik pa dette stykkes nr. 1), litra b), nr. ii), er fastsat pa
grundlag af den rentesats, hvortil banker kan udlane til eller lane af andre banker eller agenter, som ikke er
banker, pa pengemarkedet

23) »ravarebenchmark: et benchmark, hvor det underliggende aktiv med henblik pa narvearende stykkes nr.
1, litra b), nr. ii), er en ravare som defineret i artikel 2, nr. 1), i Kommissionens forordning (EF) nr.
1287/2006 (1), eksklusive emissionstilladelser som omhandlet i afsnit C, nr. 11), i bilag | til direktiv
2014/65/EU

24) »benchmark baseret pa regulerede data«: et benchmark fastlagt ved anvendelse af en formel omfattende:

a) inputdata, der i deres helhed leveres direkte fra:

i en markedsplads som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 24), i direktiv 2014/65/EU, eller en markedsplads i
et tredjeland for hvilket Kommissionen har vedtaget en gennemfarelsesafgarelse om, at de retlige og
tilsynsmaessige rammer i det pageeldende land anses for at have akvivalent virkning i henhold til artikel
28, stk. 4, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 (%), eller et reguleret marked,
der anses for at vaere a&kvivalent i henhold til artikel 2a i direktiv (EU) nr. 648/2012, men i hvert tilfeelde

kun for s vidt angar transaktionsdata vedrgrende finansielle instrumenter

i) en godkendt offentliggarelsesordning som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 52), i direktiv 2014/65/EU eller
en udbyder af konsolideret lgbende handelsinformation som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 53), i direktiv
2014/65/EU, i overensstemmelse med obligatoriske efterhandelsgennemsigtighedskrav, men kun for s
vidt angdr transaktionsdata vedrarende finansielle instrumenter, der handles pa en markedsplads

iii) en godkendt indberetningsmekanisme som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 54), i direktiv 2014/65/EU,
men kun for sd vidt angdr transaktionsdata vedrgrende finansielle instrumenter, der handles pa en
markedsplads, og som skal offentligggres i overensstemmelse med obligatoriske
efterhandelsgennemsigtighedskrav

en elektricitetshars, jf. artikel 37, stk. 1, litra j), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/72/EF (),

V) en naturgasbars, jf. artikel 41, stk. 1, litra j), i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/73/EF (*%),

vi) en auktionsplatform, jf. artikel 26 eller 30 i Kommissionens forordning (EU) nr. 1031/2010 (*)

vii) en tjenesteudbyder, til hvem administratoren har outsourcet dataindsamlingen i overensstemmelse med
artikel 10, forudsat at tjenesteudbyderen modtager dataene i deres helhed direkte fra en enhed
omhandlet i nr. i)-vi)

b) nettoveerdier af investeringsfondes aktiver

25) »kritisk benchmark«: et benchmark, der ikke er baseret pa regulerede data, og som opfylder en hvilken
som helst af betingelserne fastsat i artikel 20, stk. 1, og som er opfart pa den liste, som Kommissionen fastleegger
i henhold til naevnte artikel

26) »vaesentligt benchmark«: et benchmark, der opfylder betingelserne fastsat i artikel 24, stk. 1
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27) »ikkeveesentligt benchmark«: et benchmark, der ikke opfylder betingelserne fastsat i artikel 20, stk. 1, og
24, stk. 1

28) »etableret«: for sd vidt angar en juridisk person, det land, hvor den pageldende person har sit hjemsted
eller en anden officiel adresse, og for sa vidt angar en fysisk person, det land, hvor den pagealdende person har sit
skattemaessige hjemsted.

29) »offentlig myndighed«:

a) en statslig eller anden offentlig forvaltning, herunder enheder, der har ansvar for eller deltager i forvaltningen
af den offentlige geeld

b) en enhed eller person, der udgver offentlige administrative funktioner i henhold til national ret eller har
offentlige ansvarsomrader eller funktioner eller leverer offentlige tjenesteydelser, herunder maling af
beskeeftigelse, skonomisk aktivitet og inflation, og som er under kontrol af en enhed som omhandlet i litra a).

2. Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 49 med
henblik pa naermere fastleeggelse af visse tekniske aspekter af definitionerne i naervaerende artikels stk. 1, navnlig
fastleeggelse af, hvad der udger offentliggarelse i forbindelse med definitionen af et indeks.

Hvis det er relevant, tager Kommissionen hensyn til udviklingen pa markedet eller i teknologien og den
internationale konvergens hvad angar tilsynspraksis for benchmarks.

3. Kommissionen vedtager gennemfarelsesretsakter med henblik pa at udarbejde og revidere en liste over
offentlige myndigheder i Unionen, der falder ind under definitionen i nervaerende artikels stk. 1, nr. 29). Disse
gennemfarelsesretsakter vedtages i overensstemmelse med undersggelsesproceduren i artikel 50, stk. 2.

Hvis det er relevant, tager Kommissionen hensyn til udviklingen pa markedet eller i teknologien og den
internationale konvergens hvad angar tilsynspraksis for benchmarks.

AFSNIT 11
INTEGRITET OG PALIDELIGHED AF BENCHMARKS
KAPITEL 1
Governance- og kontrolkrav for administratorer

Artikel 4
Krav vedrgrende governance og interessekonflikter

1. En administrator skal have indfert solide governanceordninger, hvilket omfatter en klar organisatorisk
struktur med en veldefineret, gennemskuelig og konsekvent rolle- og ansvarsfordeling for alle personer, som er
involveret i leveringen af et benchmark.

Administratorer skal treeffe passende foranstaltninger for at identificere samt forebygge eller héandtere
interessekonflikter mellem dem selv, herunder deres ledere, ansatte og eller enhver anden fysisk person eller
tredjemand, som direkte eller indirekte er knyttet til dem gennem kontrol, og stillere og brugere, samt for at
sikre, at enhver bedgmmelse eller ethvert sken, der matte vere pakrevet som led i
benchmarkfastleeggelsesprocessen, foretages pa en uafheengig og uvildig made.

2. Leveringen af et benchmark skal operationelt vare adskilt fra enhver del af en administrators virksomhed,
der kan skabe en faktisk eller potentiel interessekonflikt.
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3. Safremt der opstar interessekonflikter hos en administrator som fglge af dennes ejerskabsstruktur,
kontrollerende interesser eller andre aktiviteter udfgrt af en enhed, der ejer eller kontrollerer administratoren,
eller af en enhed, som er ejet eller kontrolleret af administratoren eller en af administratorens tilknyttede
virksomheder, og disse konflikter ikke i tilstreekkelig grad kan modvirkes, kan den relevante kompetente
myndighed kreve, at administratoren etablerer en uafhengig overvagningsfunktion, som skal omfatte en
afbalanceret repraesentation af interessenter, herunder brugere og stillere.

4. Hvis en sadan interessekonflikt ikke kan handteres pa fyldestgarende vis, kan den relevante kompetente
myndighed kreeve, at administratoren enten afbryder de aktiviteter eller forbindelser, der skaber
interessekonflikten, eller ophgrer med at udarbejde benchmarket.

5. En administrator skal offentliggare eller oplyse om alle eksisterende eller potentielle interessekonflikter til
brugere af et benchmark og til den relevante kompetente myndighed, og, hvor det er relevant, stillere, herunder
interessekonflikter, der opstar som falge af ejerskabet til eller kontrollen over administratoren.

6. En administrator skal indfgre og anvende passende politikker og procedurer og treeffe effektive
organisatoriske foranstaltninger med henblik pa at identificere, oplyse om, modvirke og begraense
interessekonflikter for at beskytte integriteten og uafhaengigheden i forbindelse med fastleeggelse af benchmarks.
Sadanne politikker og procedurer skal regelmassigt gennemgas og ajourfares. Politikkerne og procedurerne skal
tage hensyn til og fastleegge retningslinjer for interessekonflikter, graden af skgnsudgvelse i
benchmarkfastleeggelsesprocessen og de risici, som benchmarket repraesenterer, og skal i den forbindelse:

a) sikre fortroligheden af oplysninger, som administratoren har bidraget til eller fremlagt, under forbehold af
denne forordnings krav til gennemsigtighed og abenhed, og

b) specifikt modvirke interessekonflikter som fglge af administratorens ejerskab eller kontrol, som falge af
andre interesser i administratorens koncern eller som fglge af andre personer, der kan udgve indflydelse eller
kontrol over administratoren i forhold til fastsettelse af benchmarket.

7. Administratorer skal sikre, at deres ansatte og andre fysiske personer, hvis tjenester er stillet til deres
radighed eller underlagt deres kontrol, og som er direkte involveret i leveringen af et benchmark:

a) har de feerdigheder samt den viden og erfaring, der kraeves for udfagrelsen af de opgaver, de er tildelt, og er
underlagt effektiv ledelse og effektivt tilsyn

b) ikke udszttes for upassende pavirkning eller interessekonflikter og ikke aflgnnes eller prastationsevalueres
pé en sadan made, at det skaber interessekonflikter eller pa anden made indvirker negativt pa integriteten af
benchmarkfastleeggelsesprocessen

c) ikke har interesser og forretningsforbindelser, der kan kompromittere den pagealdende administrators
aktiviteter

d) har forbud mod at bidrage til fastleeggelse af et benchmark ved at deltage i bud, tiloud og handler pa egne
eller markedsdeltageres vegne, medmindre en sddan made at bidrage pa udtrykkeligt indgar i
benchmarkmetodologien og er omfattet af serlige regler heri, og

e) er genstand for effektive procedurer, der har til formal at kontrollere udvekslingen af information med andre
ansatte, der er involveret i aktiviteter, som kan skabe risiko for interessekonflikt, eller med tredjeparter, nar
den pagaldende information kan pavirke benchmarket.
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8. En administrator skal fastleegge specifikke interne kontrolprocedurer med henblik pa at sikre integriteten og
palideligheden af den ansatte eller den person, der fastleegger benchmarket, herunder som minimum i form af
intern godkendelse fra ledelsen, inden et benchmark formidles videre.

Artikel 5
Krav vedrgrende overvagningsfunktion

1. Administratorer skal oprette og vedligeholde en permanent og effektiv overvagningsfunktion med henblik pa
at sikre overvagning af alle aspekter af leveringen af deres benchmarks.

2. Administratorer skal udvikle og vedligeholde solide procedurer vedrgrende deres overvagningsfunktion, som
skal stilles til radighed for de relevante kompetente myndigheder.

3. Overvagningsfunktionen skal fungere med integritet og skal omfatte falgende opgaver, som tilpasses af
administrator pa grundlag af benchmarkets kompleksitet, anvendelse og sarbarhed:

a) en gennemgang af benchmarkets definition og metodologi mindst en gang om aret

b) overvagning af enhver @ndring af benchmarkmetodologien med mulighed for at anmode administratoren om
at foretage en hgring om sadanne andringer

c) overvagning af administratorens kontrolforanstaltninger, administrationen og driften af benchmarket, og, i de
tilfaelde hvor et benchmark bygger pé inputdata fra stillere, af adfaerdskodeksen omhandlet i artikel 15

d) gennemgang og godkendelse af procedurer for ophgr af leveringen af benchmarket, herunder enhver hgring
om et opher

e) overvagning af eventuelle tredjeparter, der er involveret i leveringen af benchmarket, herunder sadanne, der
varetager beregninger eller formidling

f) vurdering af interne og eksterne revisioner eller gennemgange og overvagning af gennemfgrelsen af
identificerede afhjelpende tiltag

g) i tilfelde, hvor et benchmark bygger pa inputdata fra stillere, overvagning af inputdata og stillere samt af
administratorens fremgangsmade i forbindelse med kritik eller validering af inputdatabidrag

h) i tilfelde, hvor et benchmark bygger pé inputdata fra stillere, fastleeggelse af effektive foranstaltninger
vedrgrende overtreedelse af adfeerdskodeksen omhandlet i artikel 15, og

i) i tilfeelde, hvor et benchmark bygger pa inputdata fra stillere, indberetning til de relevante kompetente
myndigheder af enhver forseelse fra stilleres eller administratorers side, som kontrolfunktionen far kendskab
til, og eventuelle anormale eller mistaenkelige inputdata.

4. Overvagningsfunktionen skal udgves af et uafhaengigt udvalg eller ved hjzlp af en anden hensigtsmassig
governanceordning.

5. ESMA skal udarbejde udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at preecisere
procedurerne vedrgrende overvagningsfunktionen og dennes karakteristika, herunder dens sammensatning og
placering inden for administratorens organisation, saledes at funktionens integritet sikres, og interessekonflikter
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udelukkes. Navnlig skal ESMA udarbejde en ikkeudtzmmende liste over hensigtsmassige governanceordninger,
jf. stk. 4.

ESMA skal skelne mellem de forskellige typer af benchmarks og sektorer, som fastsat i denne forordning, og
tage hensyn til forskellene i administratorernes ejerskabsforhold og kontrolstrukturer, til benchmarksleveringens
karakter, omfang og kompleksitet, samt til benchmarkets risiko og virkningsgrad, bl.a. i lyset af den
internationale konvergens i tilsynspraksis hvad angar governancekrav til benchmarks. ESMA's udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder skal imidlertid ikke omfatte eller finde anvendelse pa administratorer af
ikkeveesentlige benchmarks.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i fgrste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

6. ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010 til
administratorer af ikkevaesentlige benchmarks med henblik pa at pracisere de i narvaerende artikels stk. 5
omhandlede elementer.

Artikel 6
Krav vedrgrende kontrolramme

1. Administratorer skal have en kontrolramme, der sikrer, at deres benchmarks leveres og offentliggares eller
stilles til radighed i overensstemmelse med denne forordning.

2. Kontrolrammen skal std i forhold til niveauet af interessekonflikter, graden af sken i leveringen af
benchmarks og arten af inputdata til benchmarket.

3. Kontrolrammen skal omfatte:

a) styring af operationelle risici

b) hensigtsmassige og effektive forretningskontinuitets- og katastrofeberedskabsplaner

¢) de nadprocedurer, der skal tages i brug i tilfeelde af en afbrydelse af benchmarkleveringsprocessen.
4. En administrator skal:

a) sikre, at stillere overholder adfeerdskodeksen omhandlet i artikel 15 og de geeldende standarder for inputdata

b) overvage inputdata, herunder om muligt overvagning af inputdata inden offentligggrelsen af benchmarket og
validering af inputdata efter offentliggerelse med henblik pa at identificere fejl og uregelmaessigheder.

5. Kontrolrammen skal dokumenteres, gennemgas og opdateres efter behov og skal stilles til radighed for den
relevante kompetente myndighed samt, efter anmodning, for brugerne.

Artikel 7

Krav vedrgrende ansvarlighedsramme
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1. En administrator skal have en ansvarlighedsramme, der omfatter opbevaring af optegnelser, revision og
gennemgang og en klageproces, og som dokumenterer overholdelsen af kravene i denne forordning.

2. En administrator skal udpege en uafhangig intern eller ekstern funktion, som har den ngdvendige
kompetence til at gennemga og rapportere om administratorens overholdelse af benchmarkmetodologien og
denne forordning.

3. For sa vidt angar kritiske benchmarks skal en administrator udpege en uafhangig ekstern revisor, som mindst
en gang om aret skal gennemga og rapportere om administratorens overholdelse af benchmarkmetodologien og
denne forordning.

4. P& anmodning af den relevante kompetente myndighed skal en administrator foreleegge denne naermere
oplysninger om gennemgange og rapporter i henhold til stk. 2. P4 anmodning af den relevante kompetente
myndighed eller en bruger af et benchmark skal en administrator offentligggre narmere oplysninger om
revisioner foretaget i henhold til stk. 3.

Artikel 8
Krav vedrgrende opbevaring af optegnelser

1. Enadministrator skal opbevare optegnelser over:

a) alle inputdata, herunder anvendelsen af sddanne data
b)  den anvendte metodologi til fastleeggelse af et benchmark

¢) enhver bedemmelse eller skansudgvelse foretaget af administratoren og, hvor det er relevant, assessorer ved
fastleeggelse af benchmarks, herunder begrundelsen for bedammelsen eller skannet

d) tilfelde, hvor inputdata er ladet ude af betragtning, navnlig hvor de opfyldte kravene i
benchmarkmetodologien, inklusive begrundelsen for en sadan udeladelse

e) andre endringer i eller afvigelser fra standardprocedurer og -metodologier, inklusive andringer foretaget i
perioder med markedskriser eller -forstyrrelser

f) identiteten af indberetterne og de fysiske personer, som administratoren har ansat til at fastleegge et
benchmark

g) alle dokumenter vedrarende klager, herunder dokumenter indsendt af en klager, og

h) telefonsamtaler eller elektronisk kommunikation mellem en eller flere personer ansat af administratoren og
stillere eller indberettere, der har bidraget til et benchmark.

2. En administrator skal opbevare de optegnelser, der er naevnt i stk. 1, i mindst fem ar i en sadan form, at
benchmarkfastleeggelsen kan gentages og forstas fuldt ud, og der kan foretages en revision eller evaluering af
inputdata, beregninger, bedemmelser og skgn. Optegnelser vedrgrende telefonsamtaler eller elektronisk
kommunikation registreret i overensstemmelse med stk. 1, litra h), stilles efter anmodning til radighed for de
personer, der er involveret i samtalerne eller kommunikationen, og opbevares i tre ar.

Artikel 9
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Klagebehandlingsmekanisme

1. Enadministrator skal indfare og offentliggare procedurer for modtagelse og undersggelse samt opbevaring af
optegnelser over klager, herunder klager over en administrators benchmarkfastlaeggelsesproces.

2. En sadan en klagemekanisme skal sikre, at:

a) administrator udleverer retningslinjer for klagebehandling, ifglge hvilke der kan indgives klager over,
hvorvidt en specifik benchmarkfastlaeggelse er repraesentativ for markedsvardien, over en foreslaet andring
af benchmarkfastleeggelsesprocessen, over en anvendelse af metodologien i forbindelse med en specifik
benchmarkfastleeggelse samt over andre afggrelser i forbindelse med benchmarkfastleeggelsesprocessen

b) klager bliver undersggt pa rettidig og fair vis, og at klageren meddeles resultatet af undersggelsen inden for et
rimeligt tidsrum, medmindre en sadan meddelelse vil stride mod den offentlige orden eller mod
bestemmelserne i forordning (EU) nr. 596/2014 og

¢) undersggelsen udfgres uafhangigt af medarbejdere, der kan veere eller kan have veret involveret i det
spgrgsmal, der er genstand for klagen.

Artikel 10
Outsourcing

1. En administrator ma ikke overlade (outsource) funktioner vedrgrende leveringen af et benchmark til
tredjemand pa en sddan made, at administratorens kontrol med leveringen af benchmarket eller den relevante
kompetente myndigheds mulighed for at fare tilsyn med benchmarket forringes vaesentligt.

2. Hvis en administrator outsourcer funktioner eller relevante tjenester og aktiviteter i forbindelse med
leveringen af et benchmark til en tjenesteudbyder, har administratoren fortsat det fulde ansvar for opfyldelsen af
sine forpligtelser i henhold til denne forordning.

3. Nar outsourcing finder sted, skal administratoren sikre, at fglgende betingelser er opfyldt:

a) tjenesteudbyderen har 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

b) administratoren stiller oplysninger om identiteten af og opgaverne for den tjenesteudbyder, der deltager i
processen for fastsattelse af benchmarks, til radighed for de relevante kompetente myndigheder

c) administratoren treeffer passende foranstaltninger, hvis det fremgar, at tjenesteudbyderen muligvis ikke
udfgrer funktionerne effektivt og i henhold til geeldende lov og reguleringsmaessige krav

d) administratoren bevarer den ngdvendige ekspertise til effektivt at fgre tilsyn med de outsourcede funktioner
og styre de risici, der er forbundet med outsourcingen.

e) tjenesteudbyderen oplyser administratoren om enhver udvikling, som kan have vasentlig indflydelse pa
dennes muligheder for at udfgre de outsourcede funktioner effektivt og i henhold til geeldende lovgivning og
fastsatte krav

f) tjenesteudbyderen samarbejder med den relevante kompetente myndighed i forbindelse med de outsourcede
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aktiviteter, og administratoren og den relevante kompetente myndighed har effektiv adgang til data
vedrgrende de outsourcede aktiviteter og til tjenesteudbyderens forretningslokaler, ligesom den relevante
kompetente myndighed kan udgve denne ret til adgang

administratoren kan om ngdvendigt opsige ordningerne for outsourcing

administratoren tager rimelige skridt, inklusive beredskabsplaner, til at undga ungdige operationelle risici i
forbindelse med tjenesteudbyderens deltagelse i processen for fastseettelse af benchmarks.
KAPITEL 2
Inputdata, metodologi og indberetning af overtraedelser

Artikel 11
Inputdata

Leveringen af et benchmark er underlagt fglgende krav med hensyn til inputdata:

Inputdata skal vere tilstreekkelige til ngjagtigt og palideligt at repraesentere den markedsmassige eller
gkonomiske realitet, som benchmarket har til formal at male.

Inputdata skal veere transaktionsdata, hvis sadanne foreligger og er egnede. Hvis transaktionsdata ikke er
tilstrekkelige eller egnede til ngjagtigt og palideligt at repraesentere den markedsmassige eller gkonomiske
realitet, som benchmarket har til formal at méle, kan inputdata, som ikke er transaktionsdata, herunder
estimerede priser, prisstillelser og bindende prisstillelser eller andre veerdier, bruges

De i litra @) omhandlede inputdata skal veere verificerbare

Administratoren skal udarbejde og offentliggere klare retningslinjer vedrgrende typerne af inputdata,
prioriteringsreekkefglgen for brugen af de forskellige typer af inputdata og anvendelsen af fagmaessig
bedgmmelse, i overensstemmelse med litra a) og metodologien

Safremt et benchmark bygger péa inputdata fra stillere, skal administratoren, nar det er relevant, indhente
inputdataene fra et palideligt og repraesentativt panel eller udsnit af stillere med henblik pa at sikre, at det
benchmark, der er resultat heraf, er palideligt og repraesentativt for den markedsmaessige eller skonomiske
realitet, som benchmarket har til formal at male

Administratoren ma ikke bruge inputdata fra stillere, hvis administratoren ser tegn pa, at disse ikke
overholder den i artikel 15 omhandlede adfaerdskodeks, og skal i sa fald fremskaffe repraesentative, offentligt
tilgeengelige data.

Administratorer skal sikre, at kontrollen af inputdata omfatter:

kriterier, der fastseetter, hvem der kan levere inputdata til administratoren, og en procedure for udveelgelse af
stillere

en procedure for evaluering af stillerens inputdata og en procedure, der har til formal at hindre stilleren i at
levere yderligere inputdata, eller anvendelse af andre sanktioner for manglende overholdelse over for
stilleren, hvis det er ngdvendigt, og

Finanstilsynet | 27



Vedlegg til forslag til gjennomfaring av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier pa
finansomradet — forordningen i dansk versjon

c) en procedure for validering af inputdata, herunder i forhold til andre indikatorer eller data, med henblik pé at
sikre deres integritet og ngjagtighed.

3. Huvis et benchmarks inputdata leveres af en frontoffice-funktion, dvs. en afdeling, division, gruppe eller
personale hos stillere eller et tilknyttet selskab, som udfarer aktiviteter i forbindelse med prisfastsattelse, handel,
salg, markedsfaring, annoncering, indhentning af bud, strukturering eller magling, skal administratoren:

a) indhente data fra andre kilder, der kan underbygge disse inputdata

b) sikre, at stillerne har passende interne overvagnings- og verifikationsprocedurer.

4. Hvis administratoren vurderer, at inputdataene ikke repraesenterer den markedsmassige eller gkonomiske
realitet, som benchmarket skal male, skal administratoren inden for et rimeligt tidsrum enten andre inputdataene,
stillerne eller metodologien for at sikre, at inputdataene repraesenterer denne markedsmassige eller gkonomiske
realitet, eller i modsat fald ophgre med at levere det pagaldende benchmark.

5. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pa yderligere at pracisere,
hvordan man sikrer, at inputdata er hensigtsmassige og verificerbare, jf. stk. 1, litra a) og b), samt de interne
overvagnings- og verifikationsprocedurer hos en stiller, som administratoren skal sikre foreligger, jf. stk. 3, litra
b), for at sikre integriteten og ngjagtigheden af inputdata. Sadanne udkast fra ESMA til reguleringsmaessige
tekniske standarder skal imidlertid ikke omfatte eller finde anvendelse pa administratorer af ikkevasentlige
benchmarks.

ESMA skal tage hensyn til de forskellige typer af benchmarks og sektorer, som fastsat i denne forordning,
inputdataenes art, kendetegnene ved den underliggende markedsmassige eller gkonomiske realitet og
proportionalitetsprincippet, benchmarkenes sarbarhed over for manipulation samt den internationale konvergens
med hensyn til tilsynspraksis i forhold til benchmarks.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i fegrste afsnit omhandlede reguleringsmassige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

6. ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010 til
administratorer af ikkevaesentlige benchmarks med henblik pa at preecisere de i naerveerende artikels stk. 5
omhandlede elementer.

Artikel 12
Metodologi

1. Enadministrator skal til fastleeggelse af benchmarket anvende en metodologi, der:

a) er robust og palidelig
b) har klare regler, der fastsetter, hvordan og hvornar der ved fastleeggelse af benchmarket kan udgves et skan

c) er stringent, kontinuerlig og giver mulighed for validering, herunder i relevant omfang ved back-testing mod
tilgeengelige transaktionsdata
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d) er modstandsdygtig og sikrer, at benchmarket kan beregnes under sd mange forskellige set af
omsteendigheder som muligt

e) kan spores og verificeres.
2. Ved udviklingen af en benchmarkmetodologi skal en benchmarkadministrator:

a) tage hgjde for faktorer, som f.eks. markedets starrelse og normale likviditetsforhold, markedspladsens
gennemsigtighed og markedsdeltagernes positioner, markedskoncentrationen, markedsdynamikken og en
given stikprgves mulighed for at repraesentere den markedsmassige eller gkonomiske realitet, som
benchmarket skal male

b) fastlegge, hvad der udger et aktivt marked for det pagaeldende benchmark og

c) fastlegge den prioritet, der skal geelde for forskellige typer inputdata.

3. En administrator skal have indfert klare offentliggjorte ordninger, der identificerer omsteendigheder, hvor
kvantiteten eller kvaliteten af inputdata er lavere end de standarder, der er ngdvendige for, at metodologien
ngjagtigt og palideligt kan fastleegge benchmarket, og som beskriver, om og hvordan benchmarket skal beregnes
under sadanne omstaendigheder.

Artikel 13
Gennemsigtighed i metodologien

1. En administrator udvikler, anvender og administrerer benchmarkdata og -metodologi pa en gennemsigtig
made. Med henblik herpa skal administratoren offentliggare eller give adgang til fglgende oplysninger:

a) de centrale elementer i den metodologi, som administratoren anvender for hvert benchmark, der leveres og
offentliggares, eller, hvor det er relevant, for enhver benchmarkfamilie, der leveres og offentliggares

b) naermere oplysninger om den interne gennemgang og godkendelse af en bestemt metodologi og hyppigheden
af sddan gennemgang

c) procedurerne for hgring om ethvert forslag til veesentlige andringer i administratorens metodologi samt
begrundelsen for sddanne andringer, herunder en definition af, hvad en veesentlig andring er, og de
omstendigheder, under hvilke administratoren skal underrette brugerne om sadanne andringer.

2. De procedurer, der kreeves i henhold til stk. 1, litra ¢), skal:

a) inden for en klar tidsramme foreskrive forhdndsmeddelelse, sdledes at virkningen af sadanne foreslaede
vaesentlige endringer kan analyseres og kommenteres, og

b) give mulighed for kommentarer som omhandlet i nerveerende stykkes litra a) og administratorens svar pa
disse kommentarer efter en hgring, medmindre der er anmodet om fortrolighed af den, der har afgivet
kommentarerne.

3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa yderligere at precisere,
hvilke oplysninger der skal stilles til radighed af en administrator i overensstemmelse med de krav, der er fastsat
i stk. 1 og 2, idet der sondres mellem forskellige typer af benchmarks og sektorer som fastlagt i denne
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forordning. ESMA skal tage hensyn til behovet for at offentliggere de elementer i metodologien, som stiller
tilstreekkeligt detaljerede oplysninger til radighed for brugerne til, at de kan forsta, hvordan et benchmark
leveres, og vurdere dets repraesentativitet, dets relevans for bestemte brugere og dets egnethed som reference for
finansielle instrumenter og finansielle Kkontrakter samt proportionalitetsprincippet. ESMA's udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder skal imidlertid ikke omfatte eller finde anvendelse pa administratorer af
ikkeveesentlige benchmarks.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i fagrste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

4. ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010 til
administratorer af ikkevesentlige benchmarks med henblik pa narmere at pracisere de i nervaerende artikels
stk. 3 omhandlede elementer.

Artikel 14
Indberetning af overtraedelser

1. En administrator indfarer passende systemer og effektive kontrolforanstaltninger med henblik pa at sikre
integriteten af inputdata for at kunne pavise eventuel adfaerd, der kan omfatte manipulation eller forsgg pa
manipulation af et benchmark, og underrette den kompetente myndighed i henhold til forordning (EU) nr.
596/2014.

2. En administrator overvager inputdata og stillerne med henblik pa at kunne underrette den kompetente
myndighed og fremlagge alle relevante oplysninger, nar administratoren har mistanke om, at der i forbindelse
med et benchmark har veret adferd, der kan omfatte manipulation eller forsgg pa manipulation af benchmarket i
henhold til forordning (EU) nr. 596/2014, herunder hemmelige aftaler herom.

Den kompetente myndighed for administratoren skal, hvor det er relevant, sende sadanne oplysninger til den
relevante myndighed i henhold til forordning (EU) nr. 596/2014.

3. Administratorer skal have procedurer, som deres ledere, ansatte og andre fysiske personer, hvis tjenester
stilles til radighed for eller er under deres kontrol, kan bruge til internt at indberette overtreedelser af denne
forordning.
KAPITEL 3
Adfardskodeks og krav til stillere

Artikel 15
Adfaerdskodeks

1. Nar et benchmark er baseret pa inputdata fra stillere, skal dets administrator udarbejde en adfaerdskodeks for
hvert benchmark, som tydeligt angiver stillernes ansvar i forbindelse med bidrag af inputdata, og sikre, at en
sadan adfzerdskodeks er i overensstemmelse med denne forordning. Administratoren skal kontrollere, at stillere
overholder adferdskodeksen, hvilket skal ske Igbende og mindst én gang om aret samt i tilfeelde af endringer af
den.
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2. Adfzrdskodeksen skal som minimum indeholde fglgende elementer:

a) en klar beskrivelse af de inputdata, der skal leveres, og de krav, der er ngdvendige for at sikre, at inputdata
leveres i overensstemmelse med artikel 11 og 14

b) identifikation af personer, der ma bidrage med inputdata til administratoren, og procedurer for verificeringen
af identiteten af en stiller og indberettere samt tilladelse til, at sadanne indberettere leverer inputdata pa
stillerens vegne

c) retningslinjer til sikring af, at en stiller leverer alle relevante inputdata

d) de systemer og kontrolforanstaltninger, som en stiller skal oprette, herunder:

i) procedurer for indberetning af inputdata, herunder krav om, at stilleren skal angive, om inputdata er
transaktionsdata, og om inputdata er i overensstemmelse med administratorens krav

ii) retningslinjer for anvendelsen af skan i forbindelse med indberetning af inputdata
iii) eventuelt krav om validering af inputdata, inden de leveres til administratoren
iv) retningslinjer for opbevaring af optegnelser

v)  krav vedrgrende indberetning af mistenkelige inputdata

Vi) krav til interessekonfliktstyring.

3. Administratorer kan udvikle en enkelt adfaerdskodeks for hver benchmarkfamilie, de leverer.

4. 1 tilfeelde af at den relevante kompetente myndighed ved anvendelsen af sine befgjelser som omhandlet i
artikel 41 finder, at der er elementer i en adferdskodeks, der ikke er i overensstemmelse med denne forordning,
underretter den den pageeldende administrator. Administratoren skal senest 30 dage efter en saddan underretning
@ndre adfaerdskodeksen, sa den overholder denne forordning.

5. Senest 15 arbejdsdage efter datoen for anvendelsen af afggrelsen om at medtage et kritisk benchmark pa
listen, jf. artikel 20, stk. 1, foreleegger administratoren af det kritiske benchmark adfaerdskodeksen for den
relevante kompetente myndighed. Inden for 30 dage kontrollerer den relevante kompetente myndighed, om
indholdet af adferdskodeksen er i overensstemmelse med denne forordning. | tilfelde af at den relevante
kompetente myndighed finder elementer, der ikke er i overensstemmelse med denne forordning, finder
nervaerende artikels stk. 4 anvendelse.

6. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa naeermere fastleggelse af
elementerne i adferdskodeksen omhandlet i stk. 2 for forskellige typer af benchmarks og for at tage hensyn til
udviklingen inden for benchmarks og pa de finansielle markeder.

ESMA skal tage 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.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.
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Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i fgrste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 16
Governance- og kontrolkrav for tilsynsbelagte stillere

1. Folgende krav til governance og kontrol geelder for en tilsynsbelagt stiller:

a) Den tilsynsbelagte stiller sikrer, at leveringen af inputdata ikke pavirkes af eksisterende eller potentielle
interessekonflikter, og at skan foretages pa en uafhangig og @rlig made baseret pa relevante oplysninger i
overensstemmelse med adfeerdskodeksen omhandlet i artikel 15.

b) Den tilsynshelagte stiller indfarer en kontrolramme, der sikrer integriteten, ngjagtigheden og palideligheden
af inputdata, og at inputdata leveres i overensstemmelse med denne forordning og adferdskodeksen
omhandlet i artikel 15.

2. En tilsynsbelagt stiller skal have effektive systemer og kontrolforanstaltninger til at sikre integriteten og
palideligheden af alle 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 har en stilling, der er overordnet i forhold til
indberetterens stilling

b) relevant uddannelse af indberettere, der som minimum omfatter denne forordning og forordning (EU) nr.
596/2014

c) foranstaltninger til styring af interessekonflikter, herunder organisatorisk adskillelse af medarbejdere og
overvejelse af, hvordan man eliminerer incitamenter, der opstar som falge af den valgte aflgnningsform, til at
manipulere et benchmark

d) opbevaring i et passende tidsrum af optegnelser over kommunikation vedrgrende leveringen af inputdata, af
alle oplysninger, der gar stillere i stand til at indgive hvert bidrag, og af alle eksisterende eller potentielle
interessekonflikter, herunder, men ikke begranset til, stillernes eksponering i finansielle instrumenter, der
benytter et benchmark som reference,

e) opbevaring af optegnelser over resultater af interne og eksterne revisioner.

3. Hvis inputdata er baseret pa en fagmassig bedgmmelse, skal tilsynsbelagte stillere ud over de systemer og
kontrolforanstaltninger, der er omhandlet i stk. 2, fastleegge retningslinjer for vurderinger eller udgvelse af skgn
0og opbevare optegnelser vedrgrende begrundelsen for sadanne vurderinger eller skgn. Hvis det er
forholdsmaessigt rimeligt, skal tilsynsbelagte stillere tage benchmarkets og dets inputdatas karakter i betragtning.

4. 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
opbevares i overensstemmelse med stk. 2 og 3, til radighed.

5. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder med henblik p& naermere pracisering af
kravene vedrgrende governance, systemer og kontrolforanstaltninger og politikker som fastsat i stk. 1, 2 og 3.
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ESMA 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 udfares af de tilsynsbelagte stillere, og udviklingerne inden for benchmarks og
pa de finansielle markeder i betragtning af international konvergens med hensyn til tilsynspraksis vedrgrende
benchmarks. ESMA's udkast til reguleringsmassige tekniske standarder skal imidlertid ikke omfatte eller finde
anvendelse pa tilsynsbelagte stillere af ikkevaesentlige benchmarks.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i fgrste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

6. ESMA kan udstede retningslinjer i overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010 til
tilsynsbelagte stillere af ikkevaesentlige benchmarks med henblik pa at preecisere de i neerveerende artikels stk. 5
omhandlede elementer.

AFSNIT Il
KRAV TIL FORSKELLIGE TYPER AF BENCHMARKS
KAPITEL 1
Benchmarks baseret pa regulerede data

Artikel 17
Benchmarks baseret pa regulerede data

1. Artikel 11, stk. 1, litra d) og e), artikel 11, stk. 2 og 3, artikel 14, stk. 1 og 2, samt artikel 15 og 16 finder ikke
anvendelse pa levering af og bidrag til benchmarks baseret pa regulerede data. Artikel 8, stk. 1, litra a), finder
ikke anvendelse pa levering af benchmarks baseret pa regulerede data for s vidt angér inputdata, der i deres
helhed leveres direkte, som fastsat i artikel 3, stk. 1, nr. 24).

2. Artikel 24 og 25 eller artikel 26 finder, nar det er hensigtsmaessigt, anvendelse pa levering af og bidrag til
benchmarks baseret pa regulerede data, der anvendes direkte eller indirekte i en kombination af benchmarks som
reference for finansielle instrumenter eller finansielle kontrakter eller til maling af resultaterne i
investeringsfonde, som har en samlet veerdi pa op til 500 mia. EUR, pa grundlag af alle benchmarkets forskellige
Igbetider, hvor det er relevant.
KAPITEL 2
Rentebenchmarks

Artikel 18
Rentebenchmarks

De specifikke krav i bilag | finder anvendelse pa levering af og bidrag til rentebenchmarks ud over eller i stedet
for kravene i afsnit 11.

Artikel 24, 25 og 26 finder ikke anvendelse pa levering af og bidrag til rentebenchmarks.
KAPITEL 3
Ravarebenchmarks
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Artikel 19
Ravarebenchmarks

1. De specifikke krav fastsat i bilag Il finder anvendelse i stedet for kravene i afsnit 1, med undtagelse af artikel
10, pa levering af og bidrag til rdvarebenchmarks, medmindre det pageldende benchmark er baseret pa
regulerede data eller pa bidrag fra stillere, som for hovedpartens vedkommende er tilsynsbelagte enheder.

Artikel 24, 25 og 26 finder ikke anvendelse pa levering af og bidrag til ravarebenchmarks.

2. Nar et ravarebenchmark er et kritisk benchmark, og det underliggende aktiv er guld, sglv eller platin, finder
kravene i afsnit 11 anvendelse i stedet for bilag Il.
KAPITEL 4
Kritiske benchmarks

Artikel 20
Kritiske benchmarks

1. Kommissionen vedtager gennemfarelsesretsakter efter undersggelsesproceduren i artikel 50, stk. 2, for at
fastleegge og ajourfgre mindst hvert andet ar en liste over de benchmarks, som leveres af administratorer, der er
hjemmehgrende i Unionen, der er kritiske benchmarks, forudsat at en af falgende betingelser er opfyldt:

a) Benchmarket anvendes direkte eller indirekte i en kombination af benchmarks som reference for finansielle
instrumenter eller finansielle kontrakter eller til maling af resultaterne i investeringsfonde, som har en samlet
veerdi pa mindst 500 mia. EUR, pa grundlag af alle benchmarkets forskellige lgbetider, hvor det er relevant

b) Benchmarket er baseret pa bidrag fra stillere, som for hovedpartens vedkommende er beliggende i én
medlemsstat og er anerkendt som varende af afgarende betydning i denne medlemsstat i overensstemmelse
med den procedure, der er fastsat i nerveerende artikels stk. 2, 3, 4 og 5.

¢) Benchmarket opfylder alle falgende kriterier:

i) Benchmarket anvendes direkte eller indirekte i en kombination af benchmarks som reference for
finansielle instrumenter eller finansielle kontrakter eller til méling af resultaterne i investeringsfonde,
som har en samlet veerdi pd mindst 400 mia. EUR, pa grundlag af alle benchmarkets forskellige lgbetider,
hvor det er relevant, men som ikke overstiger den veerdi, der er fastsat i litra a).

ii) Der er ikke nogen, eller kun meget fa, passende markedsbaserede alternativer til benchmarket.

iii) | tilfelde af at benchmarket ikke lengere leveres eller leveres pa grundlag af inputdata, der ikke
leengere er fuldt ud repreesentative for den underliggende markedsmaessige eller gkonomiske realitet,
eller pa grundlag af updlidelige data, ville det have vasentlige negative konsekvenser for markedernes
integritet, den finansielle stabilitet, forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og
virksomheder i en eller flere medlemsstater.

Hvis et benchmark opfylder kriterierne i litra c), nr. ii) og iii), men ikke opfylder kriteriet i litra c), nr. i), kan
de kompetente myndigheder i de bergrte medlemsstater sammen med den kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvor administratoren er etableret, aftale, at et sddant benchmark bgr betragtes som kritisk i
henhold til dette afsnit. Under alle omsteendigheder skal den kompetente myndighed for administratoren hare
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de kompetente myndigheder i de bergrte medlemsstater. | tilfeelde af uenighed mellem de kompetente
myndigheder afger den kompetente myndighed for administratoren, hvorvidt benchmarket bgr betragtes som
kritisk efter dette afsnit, idet der tages hensyn til arsagerne til uenigheden. De kompetente myndigheder eller,
i tilfelde af uenighed, den kompetente myndighed for administratoren fremsender vurderingen til
Kommissionen. Efter at have modtaget vurderingen, vedtager Kommissionen en gennemfarelsesretsakt i
overensstemmelse med dette stykke. | tilfelde af uenighed skal den kompetente myndighed for
administratoren endvidere fremsende sin vurdering til ESMA, der kan offentliggare en udtalelse.

2. Huvis den kompetente myndighed i en medlemsstat som omhandlet i stk. 1, litra b), mener, at en administrator
under dennes tilsyn leverer et benchmark, der bgr betragtes som kritisk, skal den underrette ESMA og fremsende
ESMA en dokumenteret vurdering.

3. For sa vidt angar stk. 2, skal den kompetente myndighed vurdere, om benchmarkets ophar eller levering pa
grundlag af inputdata eller et panel af stillere, der ikke lengere er repraesentative for den underliggende
markedsmaessige eller gkonomiske realitet, vil have negative konsekvenser for markedernes integritet, den
finansielle stabilitet, forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og virksomheder i
medlemsstaten. Den kompetente myndighed skal tage falgende i betragtning ved sin vurdering:

a) verdien af de finansielle kontrakter og finansielle instrumenter, der benytter benchmarket som reference, og
veerdien af investeringsfonde, der benytter benchmarket som reference til maling af deres gkonomiske
resultater, i medlemsstaten, og deres relevans for den samlede veerdi af finansielle instrumenter og finansielle
kontrakter, der er udestaende, og af den samlede veerdi af investeringsfonde i den pageeldende medlemsstat

b) verdien af de finansielle kontrakter og finansielle instrumenter, der benytter benchmarket som reference, og
veerdien af investeringsfonde, der benytter benchmarket som reference til maling af deres gkonomiske
resultater, i medlemsstaten, og deres relevans for medlemsstatens bruttonationalindkomst

c) ethvert andet tal, der pé et objektivt grundlag kan ggre det muligt at vurdere den potentielle virkning, som
ophegr eller manglende palidelighed af benchmarket vil fa pa markedernes integritet, den finansielle stabilitet,
forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og virksomheder i medlemsstaten.

Den kompetente myndighed skal revidere sin vurdering af den kritiske karakter af benchmarket mindst hvert
andet ar og skal fremsende den nye vurdering til ESMA.

4. Senest seks uger efter modtagelsen af den i stk. 2 omhandlede meddelelse afgiver ESMA en udtalelse om,
hvorvidt vurderingen af den kompetente myndighed er i overensstemmelse med kravene i stk. 3, og fremsender
en sadan udtalelse til Kommissionen sammen med den kompetente myndigheds vurdering.

5. Efter at have modtaget den i stk. 4 omhandlede udtalelse vedtager Kommissionen gennemfarelsesretsakter i
overensstemmelse med stk. 1.

6. Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 49 med
henblik pa at:

a) angive, hvordan den nominelle veerdi af andre finansielle instrumenter end derivater og den fiktive veerdi af
derivater og nettoveerdien af investeringsfonde skal vurderes, herunder i tilfeelde af en indirekte henvisning til
et benchmark i en kombination af benchmarks, med henblik pé at blive sammenlignet med de teerskelveerdier,
der er omhandlet i neerveerende artikels stk. 1 og i artikel 24, stk. 1, litra a)
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b) revidere den beregningsmetode, der anvendes til at fastsatte de teerskler, der er omhandlet i nerveerende
artikels stk. 1, pa baggrund af markedsudviklingen, pris og udviklingen i lovgivningen samt
hensigtsmassigheden af klassificeringen af benchmarks med en samlet veerdi af finansielle instrumenter,
finansielle kontrakter eller investeringsfonde, der vedrgrer dem, der er tet pad tarskelvardierne. Sadan
revision skal finde sted mindst hvert andet ar fra den 1. januar 2018

c) precisere, hvordan kriterierne i neerveaerende artikels stk. 1, litra c), nr. iii), skal anvendes, under hensyntagen
til alle data, der bidrager til pa objektivt grundlag at vurdere den potentielle virkning, som ophgr eller
manglende palidelighed af benchmarket potentielt vil f4 pa markedernes integritet, den finansielle stabilitet,
forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og virksomheder i en eller flere
medlemsstater.

Huvis det er relevant, tager Kommissionen hensyn til den relevante markedsudvikling og teknologiske udvikling.

Artikel 21
Obligatorisk administration af et kritisk benchmark

1. Hvis en administrator af et kritisk benchmark agter at ophgre med at levere et sadant benchmark, skal
administratoren:

a)  gjeblikkeligt underrette den kompetente myndighed, og

b) senest fire uger efter meddelelsen fremlaegge en vurdering af, hvordan:

i) benchmarket kan overdrages til en ny administrator eller

ii) leveringen af benchmarket kan afvikles, under hensyntagen til den i artikel 28, stk. 1, fastsatte
procedure.

I den periode, der er omhandlet i fgrste afsnit, litra b), ma administratoren ikke ophgre med at levere
benchmarket.

2. Ved modtagelsen af benchmarkadministratorens vurdering, jf. stk. 1, skal den kompetente myndighed:

a) underrette ESMA og, hvis det er hensigtsmassigt, kollegiet nedsat efter artikel 46, og

b) inden for fire uger udarbejde sin egen vurdering af, hvordan benchmarket skal overdrages til en ny
administrator eller leveringen af det indstilles, under hensyntagen til proceduren i artikel 28, stk. 1.

I den periode, der er omhandlet i naerveerende stykkes farste afsnit, litra b), ma administratoren ikke ophgre med
at levere benchmarket uden skriftligt samtykke fra den kompetente myndighed.

3. Efter afslutningen af vurderingen omhandlet i stk. 2, litra b), skal den kompetente myndighed have befgjelse
til at tvinge administratoren til at fortseette offentliggerelsen af benchmarket, indtil:

a) leveringen af benchmarket er blevet overdraget til en ny administrator
b) leveringen af benchmarket kan indstilles pa en velordnet made, eller

c) benchmarket ikke leengere er kritisk.
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Med henblik pa farste afsnit ma den periode, for hvilken den kompetente myndighed kan palegge
administratoren at fortsatte med at offentliggare benchmarket, ikke overstige 12 maneder.

Inden udgangen af denne periode skal den kompetente myndighed tage sin beslutning om at pélegge
administratoren at fortseette med at offentliggere benchmarket op til fornyet overvejelse og kan om ngdvendigt
forleenge tidsfristen i en rimelig periode, der ikke ma overstige yderligere 12 maneder. Den maksimale varighed
af obligatorisk administration ma ikke overstige 24 maneder i alt.

4. Hvis administratoren af et kritisk benchmark indstiller sin virksomhed pa grund af konkurs, skal den
kompetente myndighed, uden at dette bergrer stk. 1, foretage en vurdering af, om og hvordan det kritiske
benchmark kan overdrages til en ny administrator, eller leveringen af det kan indstilles pa en velordnet made,
under hensyntagen til proceduren fastsat i overensstemmelse med artikel 28, stk. 1.

Artikel 22
Begransning af kritiske benchmarkadministratorers markedsstyrke

Med forbehold af anvendelsen af EU-konkurrenceretten skal administratoren ved leveringen af et kritisk
benchmark treeffe passende foranstaltninger til at sikre, at licenserne for og informationen om benchmarket
leveres til alle brugere pa et fair, fornuftigt, gennemsigtigt og ikkediskriminerende grundlag.

Artikel 23
Obligatoriske bidrag til et kritisk benchmark

1. Denne artikel finder anvendelse pa kritiske benchmarks, der bygger pa bidrag fra stillere, som for
hovedpartens vedkommende er tilsynshelagte enheder.

2. Administratorer af et eller flere kritiske benchmarks skal hvert andet ar foreleegge deres kompetente
myndigheder en vurdering af anvendeligheden af hvert enkelt kritisk benchmark, som de leverer, til maling af
den underliggende markedsmassige eller gkonomiske realitet.

3. Safremt en tilsynsbelagt stiller til et kritisk benchmark gnsker at ophgre med at levere inputdata, skal denne
straks meddele dette skriftligt til benchmarkadministratoren, som straks underretter den kompetente myndighed.
Nar en tilsynshelagt stiller er beliggende i en anden medlemsstat, skal den kompetente myndighed for
administratoren omgdende underrette den kompetente myndighed for den pageldende stiller.
Benchmarkadministratoren foreleegger sin kompetente myndighed en wvurdering af konsekvenserne af
benchmarkets anvendelighed til at méale den underliggende markedsmassige eller gkonomiske realitet, sa hurtigt
som muligt, men ikke senere end 14 dage efter den tilsynsbelagte stillers meddelelse.

4. Efter modtagelsen af en vurdering af benchmarkadministratoren, jf. naervaerende artikels stk. 2 og 3, og pa
grundlag af en sadan vurdering underretter den kompetente myndighed for administratoren straks ESMA og,
hvis det er relevant, kollegiet nedsat efter artikel 46 og foretager sin egen vurdering af benchmarkets
anvendelighed til at male den underliggende markedsmaessige eller gkonomiske realitet, under hensyntagen til
administratorens procedure for ophgr af benchmarket i overensstemmelse med artikel 28, stk. 1.

5. Fraden dato, hvor den kompetente myndighed for administratoren er blevet underrettet om en stillers hensigt
om at ophgre med at levere inputdata, og indtil det tidspunkt, hvor den i stk. 4 omhandlede vurdering er afsluttet,
har den befgjelse til at kreeve, at de stillere, som har meddelt deres hensigt i overensstemmelse med stk. 3,
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fortseetter med at levere inputdata, under alle omstendigheder i en periode pa hgjst fire uger, uden at de
tilsynshelagte enheder forpligtes til hverken at handle eller forpligte sig til at handle.

6. | tilfelde af at den kompetente myndighed efter den i stk. 5 fastsatte periode og pa grundlag af sin egen
vurdering, som omhandlet i stk. 4, er af den opfattelse, at et kritisk benchmarks repraesentative karakter er truet,
har den befgjelse til at:

a) krave, at tilsynsbelagte enheder i henhold til naervaerende artikels stk. 7, herunder enheder, som ikke allerede
er stillere til det relevante kritiske benchmark, indgiver inputdata til administratoren i overensstemmelse med
administratorens metodologi, adfeerdskodeksen omhandlet i artikel 15 og andre regler. Et sadant krav skal
geelde i en passende periode, dog hgjst 12 maneder fra datoen, hvor den oprindelige beslutning om at kraeve
obligatoriske bidrag blev truffet i henhold til stk. 5, eller for de enheder, som ikke allerede er stillere, fra
datoen, hvor beslutningen om at kraeve obligatoriske bidrag treeffes i henhold til dette litra

b) forlzenge perioden med obligatoriske bidrag med en passende periode pa op til 12 maneder i forleengelse af en
gennemgang efter stk. 9 af enhver af de i medfar af naervaerende stykkes litra a) vedtagne foranstaltninger

c) bestemme den form, hvori inputdata skal leveres, og tidsfristen for leveringen af inputdata, uden at de
tilsynsbelagte enheder forpligtes til hverken at handle eller forpligte sig til at handle

d) kraeve, at administratoren endrer metodologien, adferdskodeksen omhandlet i artikel 15, metodologien eller
andre regler for det kritiske benchmark.

Den maksimale varighed af obligatoriske bidrag efter farste afsnit, litra a) og b), ma ikke overstige 24 maneder i
alt.

7. Med henblik pa stk. 6 kan de tilsynshelagte enheder, som skal underleegges krav om bidrag af inputdata
udveelges af den kompetente myndighed for administratoren i neert samarbejde med de kompetente myndigheder
for de tilsynshelagte enheder pa grundlag af sterrelsen af den tilsynsbelagte enheds faktiske og potentielle
deltagelse pa det marked, som benchmarket skal male.

8. Den kompetente myndighed for en tilsynsbelagt stiller, som er underlagt krav om bidrag til et benchmark via
foranstaltninger i overensstemmelse med stk. 6, litra a), b) eller c), samarbejder med den kompetente myndighed
for administratoren om at handhave disse foranstaltninger.

9. Ved udgangen af den periode, der er omhandlet i stk. 6, farste afsnit, litra a), skal den kompetente myndighed
for administratoren gennemga de foranstaltninger, der er vedtaget i henhold til stk. 6. Den ophaver
foranstaltningen, hvis den vurderer, at:

a) stillerne sandsynligvis fortsaetter med at levere inputdata i mindst ét ar, hvis foranstaltningen blev ophzvet,
hvilket som minimum bekraftes af:

i) et skriftligt tilsagn fra stillerne til administratoren og den kompetente myndighed om at fortszette med at
levere inputdata til det kritiske benchmark i mindst ét ar, hvis foranstaltningen blev ophavet

ii) en skriftlig rapport fra administratoren til den kompetente myndighed, der dokumenterer
administratorens vurdering af, at det kritiske benchmarks fortsatte levedygtighed kan sikres, nar det
obligatoriske bidrag er ophaevet

b) levering af benchmarket kan fortsette, nar de stillere, der er palagt at levere inputdata, er ophgrt med at
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bidrage

c¢) 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 bekreeftes af en skriftlig
rapport fra administratoren med nsermere detaljer om overgangsordningen hen imod et erstatningsbenchmark
og brugernes evne til at skifte til dette benchmark samt de omkostninger, der er forbundet hermed, eller

d) der ikke kan udpeges nogen egnede alternative bidragydere, og at et ophgr af bidrag fra de relevante
tilsynsbelagte enheder ville svaekke benchmarket i en sadan grad, at dette kraever benchmarkets ophar.

10. | tilfelde af at et kritisk benchmark ikke leengere skal leveres, skal hver tilsynsbelagt stiller til dette
benchmark fortsaette med at bidrage med inputdata i en periode, som fastleegges af den kompetente myndighed,
men som ikke ma overskride den i stk. 6, andet afsnit, fastsatte periode pa maksimalt 24 maneder.

11. Administratoren underretter den relevante kompetente myndighed, i tilflde af at en stiller ikke opfylder
kravene fastsat i stk. 6, straks det er muligt i rimelig grad.

12. 1 tilfelde af at et benchmark er anerkendt som kritisk i overensstemmelse med proceduren i artikel 20, stk.
2, 3, 4 og 5, kan administratorens kompetente myndighed kun kreeve inputdata i overensstemmelse med
nerveerende artikels stk. 5 og stk. 6, litra a), b) og c), fra tilsynsbelagte stillere, der er etableret i dens
medlemsstat.
KAPITEL 5
Veaesentlige benchmarks

Artikel 24
Veasentlige benchmarks

1. Etbenchmark, der ikke opfylder nogen af betingelserne fastsat i artikel 20, stk. 1, er vaesentligt, nar:

a) det anvendes direkte eller indirekte i en kombination af benchmarks som reference for finansielle
instrumenter eller finansielle kontrakter eller til maling af de gkonomiske resultater for investeringsfonde,
som har en samlet gennemsnitlig veerdi pd mindst 50 mia. EUR, pa grundlag af alle benchmarkets forskellige
Igbetider, hvor det er relevant, over en periode pa seks maneder eller

b) der er ikke nogen, eller kun meget f&, passende markedsbaserede alternativer til benchmarket og, i tilfeelde af
at benchmarket ikke leengere leveres eller leveres pa grundlag af inputdata, der ikke leengere er fuldt ud
repreesentative for den underliggende markedsmassige eller gkonomiske realitet, eller er upélidelige
inputdata, det ville have vasentlige negative konsekvenser for markedernes integritet, den finansielle
stabilitet, forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og virksomheder i en eller flere
medlemsstater.

2. Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 49
med henblik pa at revidere den beregningsmetode, der anvendes til at fastsatte den taerskelvardi, der er
omhandlet i narverende artikels stk. 1, litra a), pa baggrund af markedsudviklingen, pris og udviklingen i
lovgivningen samt hensigtsmassigheden af klassificeringen af benchmarks med en samlet veerdi af finansielle
instrumenter, finansielle kontrakter eller investeringsfonde, der vedrgrer dem, der er tet pa denne terskelvaerdi.
Denne revision skal finde sted mindst hvert andet ar fra den 1. januar 2018.
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3. En administrator skal omgaende underrette sin kompetente myndighed, nar dennes vaesentlige benchmark
ligger under teerskelveerdien omhandlet i stk. 1, litra a).

Artikel 25
Undtagelser fra specifikke begraensninger for vaesentlige benchmarks

1. Enadministrator kan veelge ikke at anvende artikel 4, stk. 2, artikel 4, stk. 7, litra c), d) og e), artikel 11, stk.
3, litra b), eller artikel 15, stk. 2, pa sit veesentlige benchmark, safremt administratoren anser anvendelsen af en
eller flere af disse bestemmelser for at veaere uforholdsmaessig under hensyn til arten eller indvirkningen af dette
benchmark eller administratorens starrelse.

2. | tilfeelde af at en administrator veelger ikke at anvende en eller flere af de bestemmelser, der er omhandlet i
stk. 1, skal vedkommende straks underrette den nationale kompetente myndighed og give den alle relevante
oplysninger, der bekrafter administratorens vurdering af, at anvendelsen af en eller flere af disse bestemmelser
ville veere uforholdsmaessig under hensyn til arten eller indvirkningen af disse benchmarks eller administratorens
starrelse.

3. En kompetent myndighed kan beslutte, at administratoren af et vigtigt benchmark ikke desto mindre skal
anvende et eller flere af kravene fastsat i artikel 4, stk. 2, artikel 4, stk. 7, litra c), d) og e), artikel 11, stk. 3, litra
b), samt artikel 15, stk. 2, hvis den finder det hensigtsmassigt under hensyn til arten eller indvirkningen af disse
benchmarks eller administratorens stgrrelse. | sin vurdering skal den kompetente myndighed pa grundlag af
administratorens oplysninger tage hensyn til falgende kriterier:

a) benchmarkets sarbarhed over for manipulation

b) arten af inputdata

C) niveauet af interessekonflikter

d) omfanget af administratorens sken

e) benchmarkets indvirkning pa markedet

f)  benchmarksleveringens karakter, omfang og kompleksitet
0) benchmarkets betydning for den finansielle stabilitet

h) veerdien af finansielle instrumenter, finansielle kontrakter eller investeringsfonde, der benytter benchmarket
som reference

i) administratorens starrelse, organisatoriske form eller struktur.

4. Senest 30 dage efter modtagelse af meddelelse fra en administrator efter stk. 2 meddeler den kompetente
myndighed administratoren sin beslutning om at stille et yderligere krav i henhold til stk. 3. | tilfelde af at
meddelelsen til den kompetente myndighed er indgivet i forbindelse med godkendelses- eller
registreringsproceduren, finder fristerne fastsat i artikel 34 anvendelse.

5. Ved udgvelsen af sine tilsynshefgjelser i medfgr af artikel 41 skal en kompetent myndighed regelmassigt
undersgge, om dens vurdering i henhold til nervaerende artikels stk. 3, stadig er gyldig.
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6. Hvis en kompetent myndighed med rimelig grund anser de oplysninger, den har modtaget i henhold til
nerveerende artikels stk. 2, for at veere ufuldsteendige eller mener, at der er behov for yderligere oplysninger,
finder 30-dages fristen i narvaerende artikels stk. 4 farst anvendelse fra den dato, hvor sadanne supplerende
oplysninger fremsendes af administratoren, medmindre fristerne i artikel 34 finder anvendelse i henhold til
neerveerende artikels stk. 4.

7. | det omfang en administrator af et vaesentligt benchmark ikke opfylder et eller flere af kravene i artikel 4,
stk. 2, artikel 4, stk. 7, litra c), d) og e), artikel 11, stk. 3, litra b), samt artikel 15, stk. 2, skal vedkommende
offentliggere og opbevare en overensstemmelseserklering, hvoraf det tydeligt fremgar, hvorfor det er
hensigtsmassigt, at denne administrator ikke overholder disse bestemmelser.

8. ESMA udarbejder udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for at opstille en model for de i stk.
7 omhandlede overensstemmelseserkleringer.

ESMA forelegger de i farste afsnit omhandlede udkast til gennemfarelsesmessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den 1. april 2017.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelsesmassige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

9. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske standarder til neermere fastseettelse af de i stk. 3
omhandlede kriterier.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmassige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
KAPITEL 6
Ikkeveesentlige benchmarks

Artikel 26
Ikkeveesentlige benchmarks

1. Enadministrator kan velge ikke at anvende artikel 4, stk. 2, artikel 4, stk. 7, litra c), d) og e), artikel 4, stk. 8,
artikel 5, stk. 2, 3 og 4, artikel 6, stk. 1, 3 og 5, artikel 7, stk. 2, artikel 11, stk. 1, litra b), artikel 11, stk. 2, litra b)
og c), artikel 11, stk. 3, artikel 13, stk. 2, artikel 14, stk. 2, artikel 15, stk. 2, samt artikel 16, stk. 2 og 3, pa sine
ikkeveesentlige benchmarks.

2. En administrator skal omgaende underrette sin kompetente myndighed, nar administratorens ikkevasentlige
benchmark overstiger terskelveerdien i artikel 24, stk. 1, litra a). | s& fald skal administratoren overholde de
geeldende krav til veaesentlige benchmarks inden for tre maneder.

3. Hvis en administrator af et ikkevasentligt benchmark velger ikke at anvende en eller flere af de
bestemmelser, der er omhandlet i stk. 1, skal vedkommende offentligggre og opbevare en
overensstemmelseserklzaring, hvoraf det tydeligt fremgar, hvorfor det er hensigtsmassigt, at denne administrator
ikke overholder disse bestemmelser. Administratoren skal foreleegge overensstemmelseserklaringen for sin
kompetente myndighed.

Finanstilsynet | 41



Vedlegg til forslag til gjennomfgring av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier pa
finansomradet — forordningen i dansk versjon

4. Den relevante kompetente myndighed skal revidere den overensstemmelseserklaering, der er omhandlet i
nerverende artikels stk. 3. Den kompetente myndighed kan ogsa anmode om supplerende oplysninger fra
administratoren for sa vidt angar dennes ikkeveesentlige benchmarks i overensstemmelse med artikel 41 og kan
kreeve andringer for at sikre, at denne forordning overholdes.

5. ESMA udarbejder udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for at opstille en model for de i stk.
3 omhandlede overensstemmelseserkleringer.

ESMA forelegger de i farste afsnit omhandlede udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den 1. april 2017.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelsesmassige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

AFSNIT IV
GENNEMSIGTIGHED OG FORBRUGERBESKYTTELSE

Artikel 27
Benchmarkerklering

1. Senest to uger efter optagelsen af en administrator i det i artikel 36 omhandlede register skal denne
administrator pa en made, der sikrer rimelig og let adgang, offentliggere en benchmarkerklering for hvert
benchmark eller i givet fald hver benchmarkfamilie, der kan anvendes i Unionen i overensstemmelse med artikel
29.

Safremt denne administrator begynder at levere et nyt benchmark eller en ny benchmarkfamilie, der kan
anvendes i Unionen i henhold til artikel 29, offentligger administratoren, inden for to uger og pa en made, der
sikrer en rimelig og let adgang, en benchmarkerklering for hvert benchmark eller i givet fald hver
benchmarkfamilie.

Administratoren skal revidere og om forngdent ajourfare benchmarkerklaringen for hvert benchmark eller hver
benchmarkfamilie i tilfeelde af endringer af de oplysninger, der skal gives i henhold til denne artikel, mindst
hvert andet ar.

Benchmarkerkleringen skal:

a) klart og utvetydigt definere den markedsmassige eller gkonomiske realitet, som benchmarket maler, og de
omstaendigheder, hvorunder det kan blive et upalideligt mal

b) indeholde tekniske specifikationer, der klart og utvetydigt angiver de elementer af beregningen af
benchmarket, hvor der kan udgves skan, kriterierne for dette skan, stillingen for de personer, der kan udgve
dette skan, og hvordan denne udgvelse af skan efterfglgende kan evalueres

c) gegre opmarksom pa muligheden for, at faktorer, herunder eksterne faktorer uden for administratorens
kontrol, kan ngdvendiggere, at benchmarket eendres eller ikke lengere leveres, og

d) gere brugere opmarksom pa, at @ndringer eller ophgr af benchmarket kan pavirke de finansielle kontrakter
og finansielle instrumenter, der benytter benchmarket som reference eller maler investeringsfondes
gkonomiske resultater.

Finanstilsynet | 42



Vedlegg til forslag til gjennomfaring av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier pa
finansomradet — forordningen i dansk versjon

2. En benchmarkerklaring skal mindst indeholde:

a) definitionerne af alle centrale termer i forbindelse med benchmarket

b) begrundelsen for valget af benchmarkmetodologien og procedurer for gennemgang og godkendelse af
metodologien

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

d) de kontrolforanstaltninger og regler, der gelder for eventuelle bedemmelser eller sken foretaget af
administratoren eller stillere, med henblik pé at sikre konsekvent anvendelse af saddanne bedemmelser eller
skan

e) de procedurer, der gaelder for fastleeggelsen af benchmarks i perioder med stress eller i perioder, hvor kilderne
til transaktionsdata er utilstreekkelige, ungjagtige eller upélidelige, og benchmarkets potentielle
begreensninger i sddanne perioder

f) procedurerne for handtering af fejl i inputdata eller i fastleeggelsen af benchmarket, herunder nar benchmarket
skal fastleegges igen, og

g) kortlegning af potentielle begrensninger for benchmarket, herunder dets aktivitet pa illikvide eller
opsplittede markeder samt den mulige koncentration af inputs.

3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa yderligere at specificere
indholdet af benchmarkerklzringen samt de tilfeelde, hvor en ajourfaring af en sadan erklering er pakravet.

ESMA skal sondre mellem de forskellige typer af benchmarks og sektorer som fastlagt i denne forordning og
skal tage hensyn til proportionalitetsprincippet.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

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

Artikel 28
Andring og ophgr af et benchmark

1. En administrator offentligger sammen med den i artikel 27 omhandlede benchmarkerklaering en procedure
for de foranstaltninger, som administratoren skal treffe, hvis et benchmark, der kan anvendes i Unionen i
overensstemmelse med artikel 29, stk. 1, &ndres eller ikke leengere leveres. Proceduren kan i relevant omfang
udarbejdes for benchmarkfamilier og skal ajourfgres og offentliggares, hver gang der sker veesentlige endringer.

2. Tilsynsbelagte enheder, der ikke er administrator, som omhandlet i stk. 1, og som benytter et benchmark,
udarbejder og vedligeholder robuste skriftlige planer, der beskriver de foranstaltninger, de traeffer, hvis et
benchmark zndres veesentligt eller ikke leengere leveres. Safremt det er muligt og hensigtsmaessigt, skal sddanne
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planer udpege et eller flere alternative benchmarks, der kan bruges som reference i stedet for benchmarks, der
ikke leengere leveres, og angive, hvorfor sddanne benchmarks ville veere egnede alternativer. De tilsynsbelagte
enheder fremlaegger efter anmodning disse planer og eventuelle ajourfaringer for den relevante kompetente
myndighed og sgrger for, at de afspejles i deres kontraktforhold med klienter.

AFSNIT V
BRUG AF BENCHMARKS I UNIONEN

Artikel 29
Brug af et benchmark

1. En tilsynshelagt enhed kan bruge et benchmark eller en kombination af benchmarks i Unionen, hvis
benchmarket leveres af en administrator, der er etableret i Unionen, og som er optaget i registret omhandlet i
artikel 36, eller er et benchmark, som er opfert i det i artikel 36 omhandlede register.

2. Nar genstanden for et prospekt, der skal offentliggeres i henhold til direktiv 2003/71/EF eller direktiv
2009/65/EF, er veerdipapirer eller andre investeringsprodukter, der benytter et benchmark som reference, skal
udstederen, udbyderen eller den person, der anmoder om optagelse til handel pa et reguleret marked, sikre, at
prospektet ogsa indeholder praecise og tydelige oplysninger om, hvorvidt benchmarket leveres af en
administrator, der er opfart i det register, som er omhandlet i artikel 36 i denne forordning.

Artikel 30
AEkvivalens

1. For at et benchmark eller en kombination af benchmarks leveret af en administrator, der er etableret i et
tredjeland, kan anvendes i Unionen i overensstemmelse med artikel 29, stk. 1, skal benchmarket og
administratoren veere optaget i registret omhandlet i artikel 36. Faglgende betingelser skal vare opfyldt for
optagelse i registeret:

a) Der er truffet en afggrelse af Kommissionen om akvivalens i overensstemmelse med narvaerende artikels
stk. 2 eller 3.

b) Administratoren er godkendt eller registreret i og er underlagt tilsyn i det pageeldende tredjeland.

c) ESMA har faet meddelelse af administratoren om, at denne accepterer, at dennes eksisterende eller fremtidige
benchmarks bruges af tilsynsbelagte enheder i Unionen, om at listen over de benchmarks, som de har givet
samtykke til, ma bruges i Unionen, og om den kompetente myndighed, der er ansvarlig for tilsyn i
tredjelandet, og

d) De samarbejdsaftaler, der omhandles i nerveerende artikels stk. 4, fungerer.

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

a) administratorer, der er godkendt eller registreret i det pageeldende tredjeland, overholder bindende krav, som
er &kvivalente med kravene i denne forordning, navnlig under hensyntagen til, om et tredjelands retlige
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rammer og tilsynspraksis sikrer overensstemmelse med I0SCO-principperne for finansielle benchmarks eller,
i pdkommende tilfeelde, I0OSCO-PRA-principperne, og

b) de bindende krav er underlagt effektivt Izbende tilsyn og handhzvelse i det pagaeldende tredjeland.

En sadan gennemfarelsesafgarelse vedtages efter undersggelsesproceduren i artikel 50, stk. 2.

3. Alternativt kan Kommissionen vedtage en gennemfgrelsesafgarelse om, at:

a) bindende krav i et tredjeland med hensyn til specifikke administratorer eller specifikke benchmarks eller
benchmarkfamilier er e&kvivalente med kravene i denne forordning, navnlig under hensyntagen til, om et
tredjelands retlige rammer og tilsynspraksis sikrer overensstemmelse med 10SCO-principperne for finansielle
benchmarks eller, i paAkommende tilfelde, IOSCO-PRA-principperne, og

b) sadanne specifikke administratorer eller specifikke benchmarks eller benchmarkfamilier er underlagt effektivt
Igbende tilsyn og handhavelse i det pageeldende tredjeland.

En sadan gennemfgrelsesafgarelse vedtages efter undersggelsesproceduren i artikel 50, stk. 2.

4. ESMA etablerer samarbejdsaftaler med de kompetente myndigheder i de tredjelande, hvis retlige rammer og
tilsynsmaessige praksis anses for at veere ekvivalente, jf. stk. 2 eller 3. Aftalerne skal som minimum precisere:

a) mekanismerne for udveksling af oplysninger mellem ESMA og de kompetente myndigheder i de bergrte
tredjelande, herunder adgang til alle de relevante oplysninger vedrgrende den administrator, der er godkendt i
det pageeldende tredjeland, som kreeves af ESMA

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

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

5. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder til fastleeggelse af minimumsindholdet
af de i stk. 4 omhandlede samarbejdsaftaler, saledes at det sikres, at de kompetente myndigheder og ESMA kan
udeve alle deres tilsynsbefgjelser i henhold til denne forordning.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

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

Artikel 31
Tilbagetraekning af registreringen af en administrator etableret i et tredjeland

1. ESMA treekker registreringen af en administrator etableret i et tredjeland tilbage ved at slette denne
administrator fra registret omhandlet i artikel 36, safremt ESMA har velunderbyggede grunde baseret pa
dokumenteret bevismateriale til at vurdere, at administratoren:

a) handler pa en made, der er klart til skade for benchmarkbrugernes interesser eller markedernes ordentlige
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funktion, eller

b) har begaet en grov overtreedelse af den nationale lovgivning eller andre bestemmelser i tredjelandet, som den
er underlagt, og pa grundlag af hvilke Kommissionen har vedtaget en gennemfarelsesafgarelse i
overensstemmelse med artikel 30, stk. 2 eller 3.

2. ESMA kan kun treeffe beslutning efter stk. 1, nar alle falgende betingelser er opfyldt:

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

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

3. ESMA underretter straks de gvrige kompetente myndigheder om enhver foranstaltning, der vedtages i
henhold til stk. 1, og offentligger sin beslutning pa sit websted.

Artikel 32
Anerkendelse af en administrator etableret i et tredjeland

1. Indtil der treeffes en afggrelse om akvivalens i henhold til artikel 30, stk. 2 eller 3, kan et benchmark leveret
af en administrator, som er etableret i et tredjeland, anvendes af tilsynsbelagte enheder i Unionen, forudsat at
administratoren pa forhand er blevet anerkendt af den kompetente myndighed i den pagzldende medlemsstat i
henhold til denne artikel.

2. En administrator, der er etableret i et tredjeland og gnsker at opna forhandsanerkendelse som omhandlet i
neerveerende artikels stk. 1, skal opfylde kravene i denne forordning bortset fra artikel 11, stk. 4, samt artikel 16,
20, 21 og 23. Administratoren kan opfylde denne betingelse ved at anvende IOSCO-principperne for finansielle
benchmarks eller 10SCO-PRA-principperne, alt efter hvad der er relevant, forudsat at sadan anvendelse er
a&kvivalent med opfyldelse af de krav, der er fastsat i denne forordning, med undtagelse af artikel 11, stk. 4, samt
artikel 16, 20, 21 og 23.

Med henblik pa at fastsla, om den betingelse, der er omhandlet i farste afsnit, er opfyldt, og for at kunne vurdere,
om den overholder 10SCO-principperne for finansielle benchmarks eller IOSCO-PRA-principperne, alt efter
hvad der er relevant, kan den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten basere sig pa en uafhzngig
ekstern revisors vurdering eller, hvis den administrator, der er etableret i et tredjeland, er underlagt tilsyn, pa den
tilladelse, som den kompetente myndighed i tredjelandet, hvor administratoren er etableret, har givet.

Hvis og i det omfang en administrator kan godtgare, at et benchmark, som vedkommende leverer, er baseret pa
regulerede data eller er et ravarebenchmark, som ikke er baseret pa bidrag fra stillere, der for hovedpartens
vedkommende er tilsynshelagte enheder, er administratoren ikke forpligtet til at opfylde de krav, der gealder for
benchmarks baseret pa regulerede data og ravarebenchmarks som fastsat i henholdsvis artikel 17 og artikel 19,
stk. 1.

3. Enadministrator, der er etableret i et tredjeland og gnsker at opna forhandsanerkendelse som omhandlet i stk.
1, skal have en retlig repraesentant, der er etableret i referencemedlemsstaten. Den retlige repreesentant skal veere
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en fysisk eller juridisk person, der er etableret i Unionen, og som er udtrykkeligt udpeget af den administrator,
der er etableret i et tredjeland, til at handle pa vegne af en sadan administrator over for myndighederne og enhver
anden person i Unionen, hvad angar administratorens forpligtelser i henhold til denne forordning. Den retlige
repreesentant skal varetage overvagningsfunktionen vedrgrende levering af benchmarks, der udfares af
administratoren i henhold til denne forordning sammen med administratoren, og skal i denne forbindelse veere
ansvarlig over for den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten.

4. Referencemedlemsstaten for en administrator, der er etableret i et tredjeland, fastseettes som falger:

a) Hvis en administrator er del af en koncern, som omfatter en tilsynshelagt enhed, der er etableret i Unionen, er
referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor den pagaldende tilsynsbelagte enhed er etableret. En sadan
tilsynsbelagt enhed skal udpeges som retlig repraesentant med henblik pa stk. 3.

b) Hvis litra a) ikke finder anvendelse, og en administrator er del af en koncern, som omfatter flere
tilsynsbelagte enheder, der er etableret i Unionen, er referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor det
stgrste antal tilsynsbelagte enheder er etableret, eller, i tilfeelde af at der er et ligeligt antal tilsynsbelagte
enheder, er referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor verdien af finansielle instrumenter, finansielle
kontrakter eller investeringsfonde, der refererer til benchmarket, er hgjest. En af de tilsynsbelagte enheder,
der er etableret i den referencemedlemsstat, der er fastlagt i henhold til dette litra, skal udpeges som retlig
repreesentant med henblik pa stk. 3.

¢) Hvis hverken narvaerende stykkes litra a) eller b) finder anvendelse, og en eller flere benchmarks, som
leveres af en administrator, anvendes som reference for finansielle instrumenter, der optages til handel pa en
markedsplads som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 24), i direktiv 2014/65/EU, i en eller flere medlemsstater, er
referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor det finansielle instrument, der anvender et af disse
benchmarks som reference, blev optaget til handel eller blev handlet pa en markedsplads for farste gang og
stadig handles. Hvis de relevante finansielle instrumenter blev optaget til handel eller blev handlet pa en
markedsplads for farste gang pa markedspladser i forskellige medlemsstater pa samme tid og stadig handles,
er referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor vardien af finansielle instrumenter, finansielle kontrakter
eller investeringsfonde, der refererer til benchmarket, er hgjest.

d) Huvis litra a), b) og c¢) ikke finder anvendelse, og et eller flere benchmarks, som leveres af en administrator,
anvendes af tilsynsbelagte enheder i mere end én EU-medlemsstat, er referencemedlemsstaten den
medlemsstat, hvor det stgrste antal sddanne tilsynsbelagte enheder er etableret, eller, i tilfelde af at der er et
ligeligt antal tilsynsbelagte enheder, er referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor vaerdien af finansielle
instrumenter, finansielle kontrakter eller investeringsfonde, der refererer til benchmarket, er hgjest.

e) Huvis litra a), b), ¢) og d) ikke finder anvendelse, og hvis administratoren har indgaet en aftale med en
tilsynsbelagt enhed, hvori administratoren giver sit samtykke til brug af et benchmark, som vedkommende
leverer, er referencemedlemsstaten den medlemsstat, hvor en sadan tilsynshelagt enhed er etableret.

5. Enadministrator, der er etableret i et tredjeland og gnsker at opna forhandsanerkendelse som omhandlet i stk.
1, skal indgive en ansggning om anerkendelse til den kompetente myndighed i sin referencemedlemsstat. Den
ansggende administrator skal fremlaegge alle de oplysninger, der er ngdvendige for at kunne godtgere over for
den kompetente myndighed, at vedkommende pa tidspunktet for anerkendelsen har truffet alle ngdvendige
foranstaltninger for at opfylde kravene omhandlet i stk. 2, og skal fremlagge listen over sine eksisterende eller
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fremtidige benchmarks, som kan bruges i Unionen, og skal, hvis det er muligt, angive den kompetente
myndighed, der er ansvarlig for tilsynet med vedkommende i tredjelandet.

Senest 90 arbejdsdage efter modtagelsen af den ansggning, der er omhandlet i nerveaerende stykkes farste afsnit,
vurderer den kompetente myndighed, om betingelserne fastsat i stk. 2, 3 og 4 er opfyldt.

Safremt den kompetente myndighed vurderer, at betingelserne fastsat i stk. 2, 3 og 4 ikke er opfyldt, giver den
afslag pa ansggningen om anerkendelse og angiver en begrundelse for afslaget. Herudover kan der kun opnas
anerkendelse, nar fglgende supplerende betingelser er opfyldt:

a) safremt en administrator, der er etableret i et tredjeland, er underlagt tilsyn, skal der veere indgaet en passende
samarbejdsaftale mellem den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten og den kompetente
myndighed i det tredjeland, administratoren er etableret i, i overensstemmelse med de reguleringsmassige
tekniske standarder, der er vedtaget i henhold til artikel 30, stk. 5, med henblik pa at sikre en effektiv
udveksling af oplysninger, der giver den kompetente myndighed mulighed for at varetage sine opgaver i
overensstemmelse med denne forordning

b) den kompetente myndigheds effektive gennemfarelse af sine tilsynsopgaver i henhold til denne forordning
forhindres hverken af lovene eller de administrative bestemmelser i det tredjeland, hvor administratoren er
etableret, eller, hvor det er relevant, af begreensninger i de tilsyns- og undersggelsesbefgjelser, som gelder for
det pageldende tredjelands tilsynsmyndighed.

6. | tilfeelde af at referencemedlemsstatens kompetente myndighed vurderer, at en administrator, der er etableret
i et tredjeland, leverer et benchmark, der opfylder betingelserne for et veesentligt benchmark eller et
ikkevasentligt benchmark, jf. henholdsvis artikel 24 og 26, skal den omgaende underrette ESMA herom. Den
skal understgtte en sddan vurdering med oplysninger, som administratoren har opgivet i den relevante ansggning
om anerkendelse.

Senest en maned efter at have modtaget den underretning, der er omhandlet i det farste afsnit, radgiver ESMA
den kompetente myndighed om typen af benchmarket og de krav, der geelder for levering heraf, jf. artikel 24, 25
0g 26. Radgivningen kan navnlig dreje sig om, hvorvidt ESMA finder, at betingelserne for en sadan type er
opfyldt pa grundlag af de oplysninger, som administratoren har opgivet i ansggningen om anerkendelse.

Den periode, der er omhandlet i stk. 5, suspenderes fra den dato, hvor ESMA modtager underretningen, indtil det
tidspunkt, hvor ESMA har ydet radgivning i overensstemmelse med dette stykke.

Séafremt den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten agter at meddele anerkendelse i modstrid med det
i andet afsnit nevnte radd fra ESMA, underretter den ESMA herom med angivelse af sin begrundelse. ESMA
offentligger det faktum, at den kompetente myndighed ikke efterlever eller agter at efterleve radet. ESMA kan
ogsa i det enkelte tilfzelde beslutte at offentliggere den kompetente myndigheds begrundelse for ikke at falge
radet. Den pageeldende kompetente myndighed skal pa forhand informeres om en sadan offentliggarelse.

7. Referencemedlemsstatens kompetente myndighed underretter inden for fem arbejdsdage ESMA om enhver
beslutning om anerkendelse af en administrator, der er etableret i et tredjeland, fremsender listen over de
benchmarks, som administratoren leverer, og som kan bruges i Unionen, og angiver, hvis det er relevant, den
kompetente myndighed, som er ansvarlig for tilsynet med vedkommende i tredjelandet.

8. Den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten suspenderer eller, hvor det er relevant, tilbagekalder
den anerkendelse, der er meddelt i overensstemmelse med stk. 5, hvis den har velunderbyggede grunde, der er
dokumenteret, til at vurdere, at administratoren handler pd en made, som tydeligvis er skadelig for
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benchmarkbrugernes interesser eller for markedernes korrekte funktion, eller hvis administratoren i alvorlig grad
har tilsidesat kravene fastsat i denne forordning, eller hvis administratoren har afgivet urigtige erkleringer eller
benyttet sig af andre uretmassige midler til at opna anerkendelse.

9. ESMA kan udarbejde udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at fastsla form og
indhold af den i stk. 5 omhandlede ansggning og navnlig praesentationsformen af de kraevede oplysninger, jf. stk.
6.

Safremt sadanne udkast til reguleringsmassige tekniske standarder udarbejdes, forelegger ESMA dem for
Kommissionen.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i fgrste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 33
Validering af benchmarks leveret i et tredjeland

1. En administrator, der er etableret i Unionen og er godkendt eller registreret i overensstemmelse med artikel
34, eller enhver anden tilsynsbelagt enhed, der er etableret i Unionen med en Klar og veldefineret rolle inden for
kontrol- eller ansvarlighedsrammen for en administrator, der er etableret i et tredjeland, som er i stand til
effektivt at overvage leveringen af et benchmark, kan ansgge den relevante kompetente myndighed om tilladelse
til at validere et benchmark eller en benchmarkfamilie, der er leveret i et tredjeland, til brug inden for Unionen,
forudsat at samtlige falgende betingelser er opfyldt:

a) den validerende administrator eller anden tilsynsbelagte enhed har kontrolleret og er i stand til lgbende at
dokumentere over for sin kompetente myndighed, at leveringen af det benchmark eller den
benchmarkfamilie, der skal valideres, af pligt eller frivilligt opfylder betingelser, som er mindst lige sa
strenge som kravene i denne forordning

b) den validerende administrator eller anden tilsynsbelagte enhed har den forngdne ekspertise til effektivt at
overvage aktiviteten med levering af et benchmark i et tredjeland og handtere de hermed forbundne risici

c) der er objektiv grund til at levere benchmarket eller benchmarkfamilien i et tredjeland og for det pageeldende
benchmark eller den pageeldende benchmarkfamilie at blive valideret til brug heraf i Unionen.

For sa vidt angdr litra a), kan den nationale kompetente myndighed, nar den vurderer, hvorvidt leveringen af det
benchmark eller den benchmarkfamilie, der skal valideres, opfylder betingelser, som er mindst lige sa strenge
som kravene i denne forordning, tage hgjde for, om det forhold, at leveringen af benchmarket eller
benchmarkfamilien overholder I0SCO-principperne for finansielle benchmarks eller IOSCO-PRA-principperne,
hvor dette er relevant, svarer til, at den eller de ogsa opfylder de krav, de er fastsat i denne forordning.

2. Enadministrator eller anden tilsynsbelagt enhed, der indgiver ansggning om validering som omhandlet i stk.
1, skal give sin kompetente myndighed alle ngdvendige oplysninger med henblik pa at godtgere, at alle de i
navnte stykke omhandlede betingelser er opfyldt pa ansggningstidspunktet.

3. Senest 90 arbejdsdage efter modtagelsen af den i stk. 1 omhandlede ansggning om validering behandler den
relevante kompetente myndighed ansggningen og treffer afgerelse om enten at godkende valideringen eller at
afvise denne. Den kompetente myndighed underretter ESMA om et valideret benchmark eller en valideret
benchmarkfamilie.
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4. Et valideret benchmark eller en valideret benchmarkfamilie betragtes som et benchmark eller en
benchmarkfamilie, der er leveret af den validerende administrator eller anden tilsynsbelagt enhed. Den
validerende administrator eller anden tilsynshelagt enhed ma ikke anvende valideringen til at unddrage sig
kravene i denne forordning.

5. En administrator eller anden tilsynsbelagt enhed, der har valideret et benchmark eller en benchmarkfamilie
leveret i et tredjeland, forbliver fuldt ud ansvarlig for det pageldende benchmark eller den pagealdende
benchmarkfamilie og for overholdelsen af forpligtelserne efter denne forordning.

6. Safremt den validerende administrators eller den tilsynsbelagte enheds kompetente myndighed har
velunderbyggede grunde til at mene, at betingelserne i narveerende artikels stk. 1 ikke leengere er opfyldt, har
den befgjelse til at kraeve, at den validerende administrator eller anden tilsynsbelagte enhed treekker valideringen
tilbage, og underretter i sa fald ESMA herom. | tilfelde af at valideringen treekkes tilbage, finder artikel 28
anvendelse.

7. Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 49
vedrgrende foranstaltninger til fastleeggelse af betingelserne for de relevante kompetente myndigheders
vurdering af, hvorvidt der er objektiv grund til leveringen af et benchmark eller en benchmarkfamilie i et
tredjeland og disses validering til brug i Unionen. Kommissionen tager hensyn til elementer, sasom de sarlige
treek ved den markedsmaessige eller gkonomiske realitet, som benchmarket sgger at male, behovet for nerhed
mellem leveringen af benchmarket og denne markedsmaessige eller gkonomiske realitet, behovet for neerhed
mellem leveringen af benchmarks og stillerne, den materielle tilgeengelighed af inputdata pa grund af forskellige
tidszoner og specifikke kvalifikationer, der kreeves i forbindelse med leveringen af benchmark.

AFSNIT VI
GODKENDELSE OG REGISTRERING AF SAMT TILSYN MED ADMINISTRATORER
KAPITEL 1
Godkendelse og registrering

Artikel 34
Godkendelse og registrering af en administrator

1. En fysisk eller juridisk person med hjemsted i Unionen, som gnsker at fungere som administrator, skal
indgive ansggning til den kompetente myndighed, der er udpeget i henhold til artikel 40 af den medlemsstat,
hvor den pagaldende person har sit hjemsted, med henblik pa at modtage:

a) godkendelse, hvis den pagaldende person leverer eller har til hensigt at levere indeks, der anvendes eller
pétaenkes anvendt som benchmarks i denne forordnings betydning

b) registrering, safremt der er tale om en tilsynsbelagt enhed, som ikke er administrator, og som leverer eller har
til hensigt at levere indekser, der anvendes eller patenkes anvendt som benchmarks i denne forordnings
betydning, forudsat at leveringen af et benchmark ikke forhindres af den sektorspecifikke disciplin, som den
tilsynsbelagte enhed er underlagt, og at ingen af de leverede indekser ville blive kategoriseret som kritiske
benchmarks som defineret i denne forordning, eller

c) registrering, hvis den pageldende person kun leverer eller har til hensigt at levere indeks, der ville blive
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kategoriseret som ikkevasentlige benchmarks.

2. En godkendt eller registreret administrator skal til enhver tid overholde de betingelser, der er fastlagt i denne
forordning, og underrette den kompetente myndighed om eventuelle veesentlige endringer i denne forbindelse.

3. Den i stk. 1 omhandlede ansggning skal indgives senest 30 arbejdsdage efter, at en tilsynsbelagt enhed har
indgaet en aftale om at anvende et indeks leveret af ansggeren som reference for et finansielt instrument eller en
finansiel kontrakt eller til at male en investeringsfonds gkonomiske resultater.

4. Ansggeren leverer alle de oplysninger, der er ngdvendige, for at godtgere over for den kompetente
myndighed, at ansggeren pa godkendelses- eller registreringstidspunktet har truffet alle de ngdvendige
foranstaltninger til at opfylde kravene i denne forordning.

5. Senest 15 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen vurderer den relevante kompetente myndighed,
hvorvidt ansggningen er fuldsteendig, og underretter ansggeren herom. Hvis ansggningen er ufuldsteendig,
indgiver ansggeren de yderligere oplysninger, som den relevante kompetente myndighed kraever. Den i dette
stykke omhandlede frist finder anvendelse fra den dato, hvor ansggeren fremlaegger sadanne yderligere
oplysninger.

6. Den relevante kompetente myndighed skal:

a) behandle ansggningen om godkendelse og treeffe afgarelse om at godkende ansggeren eller at nagte at
godkende ansggeren senest fire maneder efter modtagelsen af en fuldstendig ansggning

b) behandle ansggningen om godkendelse og treffe afgerelse om at registrere ansggeren eller at nagte at
registrere ansggeren senest 45 dage efter modtagelsen af en fuldsteendig ansggning.

Senest fem arbejdsdage efter afgerelsen omhandlet i farste afsnit underretter den kompetente myndighed den
pageeldende ansgger. Hvis den kompetente myndighed naegter at godkende eller at registrere ansggeren, giver
den en begrundelse for sin afgarelse.

7. Den kompetente myndighed underretter ESMA om enhver afgerelse om at godkende eller registrere en
ansgger inden for fem arbejdsdage efter datoen for vedtagelsen af den pageeldende afgarelse.

8. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa naermere fastleeggelse af
de oplysninger, der skal angives i ansggningen om godkendelse og i ansggningen om registrering, under
hensyntagen til at godkendelse og registrering er forskellige processer, idet godkendelse krever en mere
omfattende vurdering af administratorens ansggning, proportionalitetsprincippet, karakteren af de tilsynsbelagte
enheder, der ansgger om registrering i henhold til stk. 1, litra b), og de omkostninger, som ansggerne og de
kompetente myndigheder palaegges.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 1. april
2017.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i fgrste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 35

Tilbagetraekning eller suspension af godkendelse eller registrering
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1. En kompetent myndighed kan treekke godkendelsen eller registreringen af en administrator tilbage eller
suspendere den, hvis administratoren:

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

b) har opnéet godkendelsen eller registreringen eller har valideret et benchmark ved brug af urigtige erkleeringer
eller pd anden uretmaessig vis

c) ikke leengere opfylder de betingelser, der skulle opfyldes for at opna godkendelse eller registrering eller

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

2. Den kompetente myndighed underretter ESMA om denne afggrelse inden for fem arbejdsdage fra vedtagelse
af afgarelsen.

ESMA ajourfarer straks det register, der er fastsat i artikel 36.

3. Safremt opher af et benchmark pa baggrund af en afgerelse om at suspendere godkendelsen eller
registreringen af en administrator ville resultere i en force majeure-handelse eller leegge hindringer i vejen for
eller pa anden vis kreenke betingelserne i en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument eller reglerne i en
investeringsfond, der benytter det pagaldende benchmark som reference, som angivet i den delegerede retsakt
vedtaget i henhold til artikel 51, stk. 6, kan den relevante kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor
administratoren er etableret, tillade fortsat levering af det pageldende benchmark, indtil afggrelsen om
suspension treekkes tilbage. | dette tidsrum ma tilsynsbelagte enheder kun anvende et sadant benchmark til
finansielle kontrakter, finansielle instrumenter og investeringsfonde, der i forvejen benytter det pageeldende
benchmark som reference.

4. Nar der er truffet afggrelse om tilbagetraekning af en administrators godkendelse eller registrering, finder
artikel 28, stk. 2, anvendelse.

Artikel 36
Registrering af administratorer og benchmarks

1. ESMA opretter og farer et offentligt register, der indeholder fglgende oplysninger:

a) identiteten pa de administratorer, der er godkendt eller registreret i henhold til artikel 34, og den kompetente
myndighed, der er ansvarlig for tilsynet hermed

b) identiteten pa de administratorer, der opfylder betingelserne fastsat i artikel 30, stk. 1, listen over
benchmarks, jf. artikel 30, stk. 1, litra c), og de kompetente myndigheder i tredjelandet, der er ansvarlige for
tilsynet hermed

c) identiteten pa de administratorer, der er blevet anerkendt i henhold til artikel 32, listen over benchmarks, jf.
artikel 32, stk. 7, og, hvis det er relevant, de kompetente myndigheder i tredjelandet, der er ansvarlige for
tilsynet hermed

d) de benchmarks, der er valideret i overensstemmelse med proceduren i artikel 33, identiteten af deres
administratorer og identiteten af de validerende administratorer eller validerende tilsynsbelagte enheder.
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2. Det register, der er omhandlet i stk. 1, skal veere offentligt tilgeengeligt pa ESMA's websted og skal i
pakommende tilfeelde ajourfgres snarest.
KAPITEL 2
Tilsynssamarbejde

Artikel 37
Delegering af opgaver mellem kompetente myndigheder

1. 1 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 med dennes
forudgaende samtykke.

De kompetente myndigheder underretter ESMA om forslag til delegering 60 dage inden ikrafttreedelsen af denne
delegering.

2. En kompetent myndighed kan i henhold til denne forordning delegere nogle af sine opgaver til ESMA,
forudsat at ESMA er indforstaet hermed.

3. ESMA underretter medlemsstaterne om forslag til delegering inden for syv dage. ESMA offentligger
naermere oplysninger om aftalt delegering senest fem arbejdsdage efter meddelelsen.

Artikel 38
Videregivelse af oplysninger fra en anden medlemsstat

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

a) den har faet skriftlig tilladelse fra den pagaeldende kompetente myndighed, og oplysningerne kun videregives
til de formal, til hvilke denne kompetente myndighed har givet sin tilladelse, eller

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

Artikel 39
Samarbejde om kontrol pé stedet og undersggelser

1. En kompetent myndighed kan anmode om assistance fra en anden kompetent myndighed med henblik pé
kontrol pa stedet eller undersggelser. Den kompetente myndighed, der modtager anmodningen, skal samarbejde i
det omfang, det er muligt og passende.

2. En kompetent myndighed, der fremsatter en anmodning, jf. stk. 1, underretter ESMA herom. De kompetente
myndigheder kan i tilfelde af et kontrolbesgg eller en undersggelse med graenseoverskridende konsekvenser
anmode ESMA om at koordinere kontrollen pa stedet eller undersagelsen.

3. Nar en kompetent myndighed modtager en anmodning fra en anden kompetent myndighed om at gennemfare
kontrol pa stedet eller undersggelse, kan den:

a)  selv gennemfare kontrollen pé stedet eller undersggelsen

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

c) udpege revisorer eller andre sagkyndige til at bistda med eller gennemfgre kontrollen pa stedet eller
undersggelsen.
KAPITEL 3
Kompetente myndigheders rolle

Artikel 40
Kompetente myndigheder

1. For administratorer og tilsynsbelagte enheder udpeger hver medlemsstat den relevante kompetente
myndighed, der skal veare ansvarlig for at gennemfgre de i denne forordning fastsatte opgaver, og giver
Kommissionen og ESMA meddelelse herom.

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

3. ESMA offentligger pa sit websted en liste over de kompetente myndigheder, der er udpeget i
overensstemmelse med stk. 1 og 2.

Artikel 41
De kompetente myndigheders befgjelser

1. Med henblik pa at udfare deres opgaver i henhold til denne forordning tilleegges de kompetente myndigheder
i overensstemmelse med national lovgivning som minimum tilsyns- og undersggelsesbefajelser til:

a) at fa adgang til ethvert dokument og andre data i enhver form og modtage eller tage en genpart deraf

b) at anmode om eller kraeve oplysninger fra enhver person, der er involveret i leveringen af og bidragene til et
benchmark, herunder enhver tjenesteudbyder til hvilken funktioner, tjenester eller aktiviteter i forbindelse
med leveringen af et benchmark er blevet oursourcet i henhold til artikel 10, og deres principaler, og om
ngdvendigt indkalde og hgre en sddan person for at indhente oplysninger

c) i forbindelse med réavarebenchmarks at anmode om oplysninger fra stillere om relaterede spotmarkeder om
ngdvendigt i henhold til standardiserede formater og rapporter om transaktioner samt have direkte adgang til
bgrshandlernes systemer

d) at gennemfgre kontrolbesgg eller undersggelser pa andre steder end i fysiske personers private boliger

e) at fa adgang til juridiske personers lokaler med forbehold af forordning (EU) nr. 596/2014 med henblik pa at
beslaglaegge dokumenter og andre data i enhver form, hvis der er en begrundet mistanke om, at dokumenter
eller andre data vedrgrende genstanden for kontrolbesgget eller undersggelsen kan vere relevante for at
bevise en overtreedelse af denne forordning. Hvis forhandstilladelse fra en domstol i den pagealdende
medlemsstat er pakraevet i henhold til den nationale lovgivning, anvendes denne befgjelse efter indhentning
af den pageldende forhandstilladelse fra domstolen
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f) at kreeve udlevering af eksisterende optagelser af telefonsamtaler, elektronisk kommunikation eller anden
datatrafik, der opbevares af tilsynsbelagte enheder

g)  atbegere indefrysning og/eller beslagleggelse af aktiver

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

i)  at palegge et midlertidigt forbud mod erhvervsudgvelse

j) at traeffe alle ngdvendige foranstaltninger for at sikre, at offentligheden informeres korrekt om leveringen af et
benchmark, herunder ved at kraeve, at den relevante administrator eller en person, der har offentliggjort
og/eller udbredt benchmarket, offentligger en berigtigelse vedrgrende tidligere bidrag til benchmarket eller
benchmarktallene.

2. Kompetente myndigheder udgver de funktioner og befajelser, der er omhandlet i neerveerende artikels stk. 1,
og de befgjelser til at paleegge sanktioner, der er omhandlet i artikel 42, i overensstemmelse med deres nationale
lovgivning pa en af falgende mader:

a) direkte
b) isamarbejde 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 udgvelsen af disse befgjelser skal de kompetente myndigheder have indfart tilstreekkelig og
effektiv beskyttelse af de grundlaeggende rettigheder.

3. Medlemsstaterne sikrer, at der treeffes passende foranstaltninger, saledes at de kompetente myndigheder har
alle de tilsyns- og undersggelsesbefgjelser, der er ngdvendige for, at de kan varetage deres opgaver.

4. En administrator eller en anden tilsynshelagt enhed, der stiller oplysninger til radighed for en kompetent
myndighed i henhold til stk. 1, anses ikke for at have overtradt en tavshedspligt, som gelder i henhold til en
kontrakt- eller lovgivningsmassig eller administrativ bestemmelse.

Artikel 42
Administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger

1. Uden at det bergrer kompetente myndigheders tilsynsbefajelser i overensstemmelse med artikel 41 og
medlemsstaternes ret til at fastsette og palegge strafferetlige sanktioner, giver medlemsstaterne i
overensstemmelse med national lovgivning de kompetente myndigheder befgjelse til at paleegge passende
administrative sanktioner og treffe andre administrative foranstaltninger, i forbindelse med i det mindste
falgende overtreedelser:

a) overtreedelser af artikel 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16, 21, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29 og 34, hvor
disse bestemmelser finder anvendelse og
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b) manglende samarbejde eller indvilligelse i en undersggelse, kontrol eller anmodning, jf. artikel 41.

Disse administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger skal vere effektive, forholdsmassige og
have afskraekkende virkning.

2. | tilfeelde af de i stk. 1 omhandlede overtraedelser giver medlemsstaterne kompetente myndigheder befgjelse
til at palegge mindst folgende administrative sanktioner og treffe mindst falgende administrative
foranstaltninger i overensstemmelse med national lovgivning:

a) et pabud, som paleegges den administrator eller tilsynsbelagte enhed, der er ansvarlig for overtreedelsen, om at
bringe den udviste handlemade til ophgr og afholde sig fra at gentage en sadan handlemade

b) udlevering af den fortjeneste, der er opnaet, eller af det tab, der er undgaet som falge af overtraeedelsen,
safremt disse belgb kan beregnes

c) en offentlig advarsel, hvori neevnes den ansvarlige administrator eller tilsynsbelagte enhed og overtraedelsens
art

d) tilbagetraeekning eller suspension af godkendelsen eller registreringen af en administrator

e) et midlertidigt forbud, der udstedes til en fysisk person, som anses for at vaere ansvarlig for en sadan
overtreedelse, mod varetagelse af ledelsesfunktioner hos administratorer eller tilsynsbelagte stillere

f) péleggelse af administrative bgder pa mindst det tredobbelte af den fortjeneste, der er opnaet, eller af det tab,
der er undgaet som falge af overtraedelsen, safremt disse belgb kan beregnes, eller

g) for s vidt angar en fysisk person, administrative bgder pa mindst:

i) 500 000 EUR eller i medlemsstater, hvis officielle valuta ikke er euro, den tilsvarende veerdi i national
valuta den 30. juni 2016 for overtraeedelser af artikel 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, artikel 11, stk. 1, litra a), b), ¢) og
e), artikel 11, stk. 2 og 3, og artikel 12, 13, 14, 15, 16, 21, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29 og 34, eller

ii) 100 000 EUR eller i medlemsstater, hvis officielle valuta ikke er euro, den tilsvarende veerdi i national
valuta den 30. juni 2016 for overtraedelser af artikel 11, stk. 1, litra d), eller artikel 11, stk. 4,

h) for sa vidt angar en juridisk person, administrative bgder pa mindst:

i) det hgjeste belgb af enten 1 000 000 EUR eller i medlemsstater, hvis officielle valuta ikke er euro, den
tilsvarende veerdi i national valuta den 30. juni 2016 eller 10 % af vedkommendes samlede &rsomsztning
i henhold til det seneste tilgengelige regnskab godkendt af ledelsesorganet for overtraedelser af artikel 4,
5,6,7,8,9, 10, artikel 11, stk. 1, litra a), b), ¢) og e), artikel 11, stk. 2 og 3, og artikel 12, 13, 14,15, 16,
21, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29 og 34, eller

ii) det hgjeste belgb af enten 250 000 EUR eller i medlemsstater, hvis officielle valuta ikke er euro, den
tilsvarende veerdi i national valuta den 30. juni 2016, eller 2 % af vedkommendes samlede arsomsatning
i henhold til det seneste tilgeengelige regnskab godkendt af ledelsesorganet for overtraedelser af artikel
11, stk. 1, litra d), eller artikel 11, stk. 4, litra d).
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Med henblik pa litra h), nr. i) og ii), er den relevante samlede arsomsetning, hvis den juridiske person er et
moderselskab eller et datterselskab af et moderselskab, som skal udarbejde et konsolideret regnskab i henhold til
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU (%), den samlede &rsomsztning eller den tilsvarende type
indkomst i henhold til Rédets direktiv 86/635/EQF (*') for banker og R&dets direktiv 91/674/EQF () for
forsikringsselskaber, som fremgar af det seneste tilgengelige konsoliderede regnskab godkendt af
ledelsesorganet for det gverste moderselskab, eller, hvis personen er en sammenslutning, 10 % af medlemmernes
aggregerede omsztning.

3. Medlemsstaterne giver senest den 1. januar 2018 Kommissionen og ESMA meddelelse om reglerne
omhandlet i stk. 1 og 2.

Medlemsstaterne kan beslutte ikke at fastsette regler for administrative sanktioner som fastsat i stk. 1 for
overtredelser omhandlet i nevnte stykke, der er underlagt strafferetlige sanktioner i henhold til deres nationale
ret. | givet fald meddeler medlemsstaterne Kommissionen og ESMA de relevante strafferetlige bestemmelser
sammen med den i naervarende stykkes farste afsnit omhandlede meddelelse.

De giver omgaende Kommissionen og ESMA meddelelse om eventuelle senere a@ndringer af disse.

4. Medlemsstaterne kan i henhold til deres nationale lovgivning give de kompetente myndigheder andre
befgjelser til at palegge sanktion ud over de under stk. 1 navnte og kan fastsaette hgjere sanktioner end anfart i
stk. 2.

Artikel 43
Udgvelse af tilsynsbefgjelser og paleeggelse af sanktioner

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

a) overtraedelsens grovhed og varighed
b) betydningen af benchmarket for den finansielle stabilitet og realgkonomien
C) den ansvarlige persons grad af ansvar

d) den ansvarlige persons finansielle styrke med udgangspunkt i iseer den ansvarlige juridiske persons samlede
arlige omsatning eller den ansvarlige fysiske persons arsindkomst

e) den ansvarlige persons fortjeneste eller undgéede tab, safremt disse belgb kan beregnes

f) den ansvarlige persons vilje til at samarbejde med den kompetente myndighed, uden at det dog tilsidesatter
kravet om tilbagebetaling af den pagaeldende persons fortjeneste eller undgéaede tab

) den bergrte persons tidligere overtraedelser

h) foranstaltninger, som den ansvarlige person har truffet efter overtredelsen for at forhindre en gentagelse af
overtraedelsen.

2. Nar de kompetente myndigheder udgver deres befgjelser til at paleegge administrative sanktioner og andre
administrative foranstaltninger efter artikel 42, samarbejder de tet med henblik pa at sikre, at tilsyns- og
undersggelsesbefgjelserne og de administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger frembringer
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de resultater, der forventes i denne forordning. De skal ogsa koordinere deres indsats for at undga dobbeltarbejde
og overlapninger, nar de udgver deres befgjelser til at fare tilsyn, gennemfare undersggelser og palegge
administrative sanktioner, herunder bgder, og andre administrative foranstaltninger i greenseoverskridende sager.

Artikel 44
Pligt til at samarbejde

1. Hvis medlemsstaterne i henhold til artikel 42 har valgt at fastseette strafferetlige sanktioner for overtreedelse
af de bestemmelser, som er omhandlet i denne artikel, sgrger de for, at der er truffet passende foranstaltninger,
saledes at de kompetente myndigheder har alle de ngdvendige befgjelser til at holde kontakt med de retslige
myndigheder inden for deres jurisdiktion med henblik pa at modtage konkrete oplysninger om strafferetlige
efterforskninger af eller pabegyndte retssager om mulige overtreedelser af denne forordning. Disse kompetente
myndigheder skal forsyne andre kompetente myndigheder og ESMA med disse oplysninger, saledes at de
opfylder deres forpligtelse til at samarbejde med hinanden og med ESMA om anvendelsen af denne forordning.

2. De kompetente myndigheder yder bistand til andre medlemsstaters kompetente myndigheder. De skal
navnlig udveksle oplysninger og samarbejde om undersggelser eller tilsyn. De kompetente myndigheder kan
ogsa samarbejde med andre medlemsstaters kompetente myndigheder med henblik pa at lette inddrivelsen af
bader.

Artikel 45
Offentligggrelse af afggrelser

1. Med forbehold af stk. 2 offentligger en kompetent myndighed en afgarelse, som palegger en administrativ
sanktion eller anden administrativ foranstaltning i forbindelse med overtreedelse af denne forordning pa sit
officielle websted umiddelbart efter, at den person, der er genstand for afgarelsen, er underrettet om afgarelsen.
Denne offentliggarelse omfatter mindst oplysninger om overtreedelsens type og art samt identiteten pa de
personer, der er genstand for afgarelsen.

Farste afsnit gaelder ikke for afgarelser, der paleegger foranstaltninger af undersggelsesmaessig art.

2. Hvis en kompetent myndighed finder, at offentliggerelse af identiteten af juridiske personer eller
personoplysninger vedrgrende fysiske personer er uforholdsmeessig efter en konkret wvurdering af
forholdsmassigheden af offentliggarelsen af sadanne data, eller hvis offentliggarelse ville bringe de finansielle
markeders stabilitet eller en igangverende undersggelse i fare, skal den gare et eller flere af falgende:

a) udskyde offentliggerelse af afggrelsen indtil det tidspunkt, hvor arsagerne til udskydelsen ikke leengere gar
sig geeldende

b) offentliggare afggrelsen i anonym form i overensstemmelse med national lovgivning, hvis en sddan anonym
offentliggarelse sikrer effektiv beskyttelse af de pagaldende personoplysninger

c) helt undlade at offentliggare afgarelsen, i tilfeelde af at den kompetente myndighed er af den opfattelse, at
offentliggarelse i overensstemmelse med litra a) eller b) vurderes at vare utilstreekkelig til at sikre:

i) atde finansielle markeders stabilitet ikke bringes i fare eller

i) forholdsmassigheden af offentliggerelsen af sadanne afgarelser vedrgrende foranstaltninger, der
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vurderes at vaere af mindre betydning.

Hvis en kompetent myndighed beslutter at offentliggare en afggrelse i anonym form som omhandlet i farste
afsnit, litra b), kan den udskyde offentliggarelsen af de relevante oplysninger i en rimelig periode, nar det kan
forventes, at arsagerne til den anonyme offentliggerelse forventes at ophgre med at eksistere i lgbet af denne
periode.

3. Hovis afgarelsen indbringes for den relevante nationale retsinstans eller administrative eller anden myndighed,
offentligger den kompetente myndighed ogsa straks sadanne oplysninger pa sit websted sammen med
efterfglgende oplysninger om resultatet af denne klage. En afgarelse, der annullerer en tidligere afgarelse om at
palaegge en sanktion eller foranstaltning, offentliggares ogsa.

4. Den kompetente myndighed sikrer, at enhver afgarelse, der er offentliggjort i medfgr af denne artikel,
forbliver tilgengelig pa dens officielle websted mindst fem &r efter offentligggrelsen heraf. Personoplysninger i
offentliggerelsen forbliver kun pa den kompetente myndigheds websted i den periode, der er ngdvendig, jf. de
gaeldende databeskyttelsesregler.

5. Medlemsstaterne giver arligt ESMA sammenfattede oplysninger vedrgrende alle administrative sanktioner
og andre administrative foranstaltninger, der er palagt i henhold til artikel 42. Denne forpligtelse gealder ikke for
foranstaltninger af undersggelsesmaessig karakter. ESMA offentligger disse oplysninger i en arlig rapport.

Hvis medlemsstater har valgt at fastseette strafferetlige sanktioner i henhold til artikel 42 for overtraedelser af de i
navnte artikel omhandlede bestemmelser, forsyner medlemsstaterne arligt ESMA med anonymiserede og
sammenfattede oplysninger vedrgrende alle strafferetlige efterforskninger, der er iveerksat, og strafferetlige
sanktioner, der er palagt. ESMA offentliggar oplysninger om palagte strafferetlige sanktioner i en arlig rapport.

Artikel 46
Kollegier

1. Senest 30 arbejdsdage efter optagelsen af et benchmark, omhandlet i artikel 20, stk. 1, litra a) og c), pa listen
over kritiske benchmarks med undtagelse af benchmarks, hvor flertallet af stillere er ikke-tilsynsbelagte enheder,
nedsetter den kompetente myndighed et kollegium.

2. Kollegiet skal omfatte den kompetente myndighed for administratoren, ESMA og de kompetente
myndigheder for tilsynsbelagte stillere.

3. Kompetente myndigheder i andre medlemsstater har ret til at blive medlem af kollegiet, nar det, i tilfelde af
at det pageeldende kritiske benchmark ikke laeengere blev leveret, ville have alvorlige konsekvenser for markedets
integritet, den finansielle stabilitet, forbrugerne, realgkonomien eller finansieringen af husholdninger og
virksomheder i de pageeldende medlemsstater.

Nar en kompetent myndighed har til hensigt at blive medlem af et kollegium, indgiver den en anmodning til den
kompetente myndighed for administratoren, som indeholder dokumentation for, at kravene i narveerende stykkes
farste afsnit er opfyldt. Den relevante kompetente myndighed for administratoren vurderer anmodningen og
underretter senest 20 arbejdsdage efter modtagelse af anmodningen den anmodende myndighed om, hvorvidt
den anser disse krav for at veere opfyldt. Hvis den anser kravene for ikke at veere opfyldt, kan den anmodende
myndighed henvise sagen til ESMA i overensstemmelse med stk. 9.
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4. ESMA bidrager til at fremme og overvage de i denne artikel omhandlede kollegiers effektive og konsekvente
virkemade i overensstemmelse med artikel 21 i forordning (EU) nr. 1095/2010. Med henblik herpa deltager
ESMA, hvis det er hensigtsmassigt, og anses for at veaere en kompetent myndighed.

Nar ESMA handler i overensstemmelse med artikel 17, stk. 6, i forordning (EU) nr. 1095/2010 vedrgrende et
kritisk benchmark, skal den sikre passende informationsudveksling og samarbejde med de gvrige medlemmer af
kollegiet.

5. Den kompetente myndighed for en administrator leder mgderne i kollegiet, koordinerer kollegiets aktiviteter
og sikrer effektiv udveksling af oplysninger mellem kollegiets medlemmer.

Nar en administrator leverer mere end ét kritisk benchmark, kan den kompetente myndighed for denne
administrator nedsette et enkelt kollegium for alle de benchmarks, som den pageeldende administrator leverer.

6. Den kompetente myndighed for en administrator fastleegger skriftlige retningslinjer for arbejdet i kollegiet
vedrgrende falgende:

a) de oplysninger, der skal udveksles mellem de kompetente myndigheder
b) beslutningsprocessen mellem de kompetente myndigheder og en tidsramme for vedtagelsen af hver afggrelse
c) detilfelde, hvor de kompetente myndigheder skal hgre hinanden

d) samarbejdet i henhold til artikel 23, stk. 7. og 8.

7. Den kompetente myndighed for en administrator skal tage behgrigt hensyn til radgivning fra ESMA om de
skriftlige retningslinjer i henhold til stk. 6 for godkendelse af den endelige tekst. De skriftlige retningslinjer
anfares i et enkelt dokument, der indeholder en fuldt begrundet redeggrelse for eventuelle vaesentlige afvigelser
fra radgivning fra ESMA vedrgrende de skriftlige retningslinjer. Den kompetente myndighed for administratoren
fremsender de skriftlige retningslinjer til medlemmerne af kollegiet og til ESMA.

8. Inden den kompetente myndighed for en administrator treeffer foranstaltninger som omhandlet i artikel 23,
stk. 6, 7 0g 9, og artikel 34, 35 og 42, skal den hgre medlemmerne af kollegiet. Medlemmerne af kollegiet skal
yde enhver rimelig indsats inden for deres befgjelser for at na til enighed inden for den tidsramme, der er fastsat i
de i nerveerende artikels stk. 6 omhandlede skriftlige retningslinjer.

Enhver afggrelse, som den kompetente myndighed for en administrator vedtager om at treeffe sadanne
foranstaltninger, skal tage hensyn til konsekvenserne for de andre bergrte medlemsstater, serligt de potentielle
konsekvenser for deres finansielle systems stabilitet.

Med hensyn til en afgerelse om at tilbagekalde godkendelsen eller registreringen af en administrator i
overensstemmelse med artikel 35, skal de kompetente myndigheder inden for kollegiet, safremt et benchmarks
opher vil resultere i en force majeure-handelse, legge hindringer i vejen for eller pa anden made kraenke
betingelserne i en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument eller reglerne i en investeringsfond, der i
Unionen benytter det pageeldende benchmark som reference i den betydning som er preeciseret af Kommissionen
i delegerede retsakter vedtaget i henhold til artikel 51, stk. 6, overveje at treeffe foranstaltninger til at reducere de
virkninger, der er omhandlet i dette stykke, herunder:

a) en a&ndring af den i artikel 15 omhandlede adfaerdskodeks, metodologien eller andre regler for benchmarket

b) en overgangsperiode, hvor de procedurer, der er fastlagt i artikel 28, stk. 2, finder anvendelse.
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9. Hvis medlemmerne af et kollegium ikke nar til enighed, kan andre kompetente myndigheder henvise til
ESMA i enhver af fglgende situationer:

a) nar en kompetent myndighed ikke har videregivet vaesentlige oplysninger

b) nar 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 nar den ikke har imgdekommet en sadan
anmodning inden for en rimelig frist

c) nar de kompetente myndigheder ikke har indgaet en aftale om de forhold, der er omhandlet i stk. 6
d) nar der er uenighed om, hvilke foranstaltninger der skal treeffes i henhold til artikel 34, 35 og 42
e) nar der er uenighed om, hvilke foranstaltninger der skal treeffes i henhold til artikel 23, stk. 6

f) nar der er uenighed om, hvilke foranstaltninger der skal treeffes i henhold til nerveerende artikels stk. 8, tredje
afsnit.

10. 1 de situationer, der er navnt i stk. 9, litra a), b), c), d) og f), hvor spargsmalet ikke er afgjort inden for 30
dage efter henvisningen til ESMA, treeffer den kompetente myndighed for en administrator den endelige
afgerelse og giver de i det nevnte stykke omhandlede kompetente myndigheder og ESMA en detaljeret skriftlig
redegarelse for sin afggrelse.

Den periode, der er omhandlet i artikel 34, stk. 6, litra a), suspenderes fra datoen for henvisningen til ESMA,
indtil der er truffet en afgarelse i overensstemmelse med forste afsnit i dette stykke.

Hvis ESMA mener, at den kompetente myndighed for administratoren har truffet foranstaltninger, der er
omhandlet i nervearende artikels stk. 8, og som maske ikke er i overensstemmelse med EU-retten, handler den i
overensstemmelse med artikel 17 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

11. | de situationer, der er omhandlet i neervaerende artikels stk. 9, litra e), kan ESMA med forbehold af artikel
258 i TEUF handle i overensstemmelse med de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

De befgjelser, der er tillagt den kompetente myndighed for en administrator i henhold til artikel 23, stk. 6, kan
udeves indtil det tidspunkt, hvor ESMA har offentliggjort sin afgarelse.

Artikel 47
Samarbejde med ESMA

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

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

3. ESMA udarbejder udkast til gennemfarelsesmeessige tekniske standarder med henblik pa at fastleegge
procedurerne og formatet for udvekslingen af de oplysninger, der er omhandlet i stk. 2.

ESMA forelegger de i farste afsnit omhandlede udkast til gennemfarelsesmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den 1. april 2017.
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Kommissionen tilleegges befajelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelsesmaessige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 48
Tavshedspligt

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

2. Tavshedspligten geelder for alle personer, der arbejder 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.

3. Oplysninger, der er omfattet af tavshedspligt, ma ikke videregives til nogen anden person eller myndighed,
medmindre der er hjemmel dertil i EU-retten eller i national ret.

4. Alle oplysninger, der udveksles mellem de kompetente myndigheder i henhold til denne forordning, og som
vedrgrer forretninger eller driftsmassige betingelser og andre gkonomiske eller personlige anliggender, betragtes
som fortrolige og underlaegges krav om tavshedspligt, undtagen nar den kompetente myndighed pa det tidspunkt,
hvor oplysningerne blev meddelt, har erkleret, at disse oplysninger kan videregives, eller nar videregivelse er
ngdvendig i forbindelse med en eventuel retsforfalgning.

AFSNIT VII
DELEGEREDE RETSAKTER OG GENNEMFJRELSESRETSAKTER

Artikel 49
Udgvelse af de delegerede befgjelser

1. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges Kommissionen pad de i denne artikel fastlagte
betingelser.

2. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 3, stk. 2, artikel 20, stk. 6, artikel 24, stk. 2,
artikel 33, stk. 7, artikel 51, stk. 6, og artikel 54, stk. 3, tillegges Kommissionen for en ubegranset periode fra
den 30. juni 2016.

3. Deni artikel 3, stk. 2, artikel 20, stk. 6, artikel 24, stk. 2, artikel 33, stk. 7, artikel 51, stk. 6, og artikel 54, stk.
3, omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Réadet. En
afgarelse om tilbagekaldelse bringer delegeringen af de befgjelser, der er angivet i den pagaldende afggrelse, il
ophaer. Den far virkning dagen efter offentliggarelsen af afgarelsen i Den Europziske Unions Tidende eller pa et
senere tidspunkt, der angives i afgarelsen. Den bergrer ikke gyldigheden af de delegerede retsakter, der allerede
er geldende.

4. Inden vedtagelsen af en delegeret retsakt hgrer Kommissionen eksperter, som er udpeget af hver enkelt
medlemsstat, i overensstemmelse med principperne i den interinstitutionelle aftale om bedre lovgivning af 13.
april 2016.
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5. Sa snart Kommissionen har vedtaget en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-Parlamentet og Radet
meddelelse herom.

6. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 3, stk. 2, artikel 20, stk. 6, artikel 24, stk. 2, artikel 33, stk.
7, artikel 51, stk. 6, og artikel 54, stk. 3, treeder kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Radet har gjort
indsigelse inden tre maneder fra meddelelsen af den pageldende retsakt til Europa-Parlamentet eller Radet, eller
hvis Europa-Parlamentet og Radet inden udlgbet af denne frist begge har informeret Kommissionen om, at de
ikke agter at gare indsigelse. Fristen forlenges med tre maneder pa Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.

Artikel 50
Udvalgsprocedure

1. Kommissionen bistas af Det Europeiske Veardipapirudvalg. Dette udvalg er et udvalg som omhandlet i
forordning (EU) nr. 182/2011.

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

AFSNIT VIII
OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 51
Overgangsbestemmelser

1. En indeksproducent, som leverer et benchmark den 30. juni 2016, skal ansgge om godkendelse eller
registrering i overensstemmelse med artikel 34 senest den 1. januar 2020.

2. Senest den 1. januar 2020 har den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor en indeksproducent, der
ansgger om tilladelse i overensstemmelse med artikel 34, har sit hjemsted, befgjelse til at treeffe afgerelse om at
registrere denne indeksproducent som administrator, selv om der ikke er tale om en tilsynsbelagt enhed, pé
falgende betingelser:

a) indeksproducenten leverer ikke et kritisk benchmark

b) den kompetente myndighed har en rimeligt velfunderet viden om, at det eller de indeks, der leveres af
indeksproducenten, ikke finder udbredt anvendelse i denne forordnings betydning, i den medlemsstat, hvor
indeksproducenten er etableret, og i andre medlemsstater.

Den kompetente myndighed underretter ESMA om sin afggrelse truffet i overensstemmelse med farste afsnit.

Den kompetente myndighed opbevarer dokumentation for begrundelsen for sin afggrelse truffet i
overensstemmelse med ferste afsnit i en sadan form, at det er muligt fuldt ud at forstd den kompetente
myndigheds vurderinger af, at indekset eller indeksene leveret af indeksproducenten ikke finder udbredt
anvendelse, herunder andre markedsdata, vurderinger eller oplysninger svel som oplysninger, som modtages fra
indeksproducenten.

3. En indeksproducent kan fortsette med at levere et eksisterende benchmark, der kan anvendes af
tilsynsbelagte enheder, indtil den 1. januar 2020 eller, hvis indeksproducenten har indgivet en ansggning om
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godkendelse eller registrering i overensstemmelse med stk. 1, medmindre og indtil en sadan godkendelse eller
registrering nagtes.

4. Huvis et eksisterende benchmark ikke opfylder kravene i denne forordning, men ophgr eller e&ndring af
benchmarket, sa det overholder forordningens krav, ville medfare en force majeure-handelse, legge hindringer i
vejen for eller pd anden made kraenke betingelserne i en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument eller
reglerne i en investeringsfond, der benytter det pageldende benchmark som reference, giver den kompetente
myndighed i den medlemsstat, hvor indeksproducenten, som leverer benchmarket, har sit hjemsted, tilladelse til
brug af benchmarket. Ingen finansielle instrumenter, finansielle kontrakter eller malinger af en investeringsfonds
gkonomiske resultater ma tilfgje en reference til et sadant eksisterende benchmark efter den 1. januar 2020.

5. Medmindre Kommissionen har vedtaget en afggrelse om &kvivalens som omhandlet i artikel 30, stk. 2 eller
3, eller medmindre en administrator er blevet anerkendt i henhold til artikel 32, eller et benchmark er blevet
godkendt i henhold til artikel 33, er tilsynsbelagte enheders anvendelse i Unionen af et benchmark, som leveres
af en administrator, der er etableret i et tredjeland, hvis benchmarket allerede anvendes i Unionen som reference
for finansielle instrumenter, finansielle kontrakter eller malinger af en investeringsfonds gkonomiske resultater,
kun tilladt for sadanne finansielle instrumenter, finansielle kontrakter og malinger af en investeringsfonds
gkonomiske resultater, der allerede anvender dette benchmark som reference i Unionen den 1. januar 2020 eller
som tilfgjer en reference til dette benchmark inden denne dato.

6. Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 49
vedrgrende foranstaltninger til fastleeggelse af betingelserne for den relevante kompetente myndigheds vurdering
af, hvorvidt ophar eller &ndring af et eksisterende benchmark, sa det overholder forordningens krav, med rimelig
sandsynlighed kan medfare en force majeure-hendelse, leegge hindringer i vejen for eller pa anden made kraenke
betingelserne i en finansiel kontrakt eller et finansielt instrument eller reglerne i en investeringsfond, der benytter
det pageeldende benchmark som reference.

Artikel 52
Tidsfrist for opdatering af prospekter og dokumenter med central information

Artikel 29, stk. 2, bergrer ikke de eksisterende prospekter, der er godkendt efter direktiv 2003/71/EF for den 1.
januar 2018. De underliggende dokumenter for prospekter, der er godkendt far den 1. januar 2018 efter direktiv
2009/65/EF, opdateres ved farst givne lejlighed eller senest 12 maneder efter naevnte dato.

Artikel 53
ESMA-gennemgang

1. ESMA skal tilstraebe at etablere en falleseuropaisk tilsynskultur og en konsekvent tilsynspraksis samt sikre,
at de kompetente myndigheder anvender en konsekvent tilgang, for sa vidt angar anvendelsen af artikel 32 og 33.
Med henblik herpa evaluerer ESMA hvert andet ar de anerkendelser, der er udstedt i overensstemmelse med
artikel 32, og de valideringer, der er godkendt i overensstemmelse med artikel 33.

ESMA udsteder en udtalelse til enhver kompetent myndighed, der har godkendt en administrator i et tredjeland
eller valideret et benchmark i et tredjeland, med en vurdering af, hvordan den kompetente myndighed anvender
de relevante krav i henholdsvis artikel 32 og 33 og kravene i relevante delegerede retsakter og
reguleringsmaessige eller gennemfarelsesmaessige tekniske standarder baseret pa denne forordning.
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2. ESMA tildeles befgjelse til at kreeve dokumentation fra en kompetent myndighed for enhver afgarelse, der er
truffet i henhold til artikel 51, stk. 2, farste afsnit, artikel 24, stk. 1, og artikel 25, stk. 2.

Artikel 54
Gennemgang

1. Senest den 1. januar 2020 gennemgar Kommissionen denne forordning og foreleegger en rapport herom for
Europa-Parlamentet og Radet, serlig om:

a) funktionen og effektiviteten af ordningen med kritisk benchmark, obligatorisk administration og obligatorisk
bidrag i henhold til artikel 20, 21 og 23 og definitionen af et kritisk benchmark i artikel 3, stk. 1, nr. 25)

b) effektiviteten af ordningen med tilladelse, registrering og tilsyn for administratorer i henhold til afsnit VI og
kollegierne i henhold til artikel 46 og egnetheden af tilsyn med visse benchmarks foretaget af et EU-organ

c) funktionen og effektiviteten af artikel 19, stk. 2, serligt dens anvendelsesomrade.

2. Kommissionen analyserer udviklingen inden for de internationale principper for benchmarks samt inden for
de retlige rammer og tilsynspraksis i tredjelande vedrgrende levering af benchmarks og afleegger hvert femte ar
efter den 1. januar 2018 rapport herom til Europa-Parlamentet og Radet. Denne rapport vurderer, om der er
behov for at &ndre denne forordning, og ledsages om ngdvendigt af et lovgivningsforslag.

3. Kommissionen tillzegges befajelser til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 49 for
at forleenge den i artikel 51, stk. 2, omhandlede periode pa 42 méaneder med 24 maneder, hvis den rapport, der er
omhandlet i neerveerende artikels stk. 1, litra b), godtgar, at den midlertidige ordning om registrering i henhold til
artikel 51, stk. 2, ikke er til skade for en feelles europeaisk tilsynskultur og en konsekvent tilsynspraksis og -
tilgang blandt kompetente myndigheder.

Artikel 55
Anmeldelse af benchmarks, der anvendes som reference, og deres administratorer

Nar et benchmark anvendes som reference i et finansielt instrument, der er omfattet af artikel 4, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 596/2014, skal anmeldelser i henhold til artikel 4, stk. 1, i navnte forordning indeholde
navnet pa det benchmark, der anvendes som reference, og dets administrator.

Artikel 56
AEndring af forordning (EU) nr. 596/2014
| forordning (EU) nr. 596/2014 foretages felgende &ndringer:

1) I artikel 19 foretages falgende &ndringer:

a) Falgende stykke indsattes:

»la. Den i stk. 1 omhandlede underretningsforpligtelse finder ikke anvendelse pé transaktioner med
finansielle instrumenter, der er knyttet til aktier eller geldsinstrumenter fra den udsteder, der er
omhandlet i naevnte stykke, hvis pa tidspunktet for transaktionen en af falgende betingelser er opfyldt:
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a) det finansielle instrument er en andel eller aktie i et institut for kollektiv investering, hvor
eksponeringen for udstederens aktier eller geeldsinstrumenter ikke overstiger 20 % af aktiverne i
instituttet for kollektiv investering

b) det finansielle instrument giver en eksponering for en portefglje af aktiver, hvor eksponeringen for
udstederens aktier eller galdsinstrumenter ikke overstiger 20 % af portefgljens aktiver

c) det finansielle instrument er en andel eller aktie i et institut for kollektiv investering eller giver en
eksponering for en portefalje af aktiver, og personen med ledelsesansvar eller personen med ner
tilknytning til en sadan person ikke kender eller ikke kunne kende investeringssammensatningen
eller eksponeringen i instituttet for kollektiv investering eller portefaljen af aktiver i relation til
udstederens aktier eller geeldsinstrumenter, og personen endvidere ikke har nogen grund til at tro, at
udstederens aktier eller geeldsinstrumenter overstiger teersklerne i litra a) eller b).

Hvis der er adgang til oplysninger om investeringssammensatningen i instituttet for kollektiv
investering eller eksponeringen for portefaljen af aktiver, skal personen med ledelsesansvar eller
personen med ner tilknytning til en sidan person gare enhver rimelig indsats for at komme i besiddelse
af disse oplysninger.«

b) I stk. 7 indsettes fglgende afsnit efter andet afsnit:

»Med henblik pa litra b) skal transaktioner udfart i aktier eller gaeldsinstrumenter fra en udsteder eller
derivater eller andre finansielle instrumenter, som er forbundet hermed, af ledende medarbejdere i et
institut for kollektiv investering, som personen med ledelsesansvar eller en person med ner tilknytning
hertil har investeret i, ikke indberettes, hvis den ledende medarbejder i instituttet for kollektiv
investering handler med fuld skensbefgjelse, hvilket betyder, at den ledende medarbejder ikke direkte
eller indirekte ma modtage instrukser eller forslag om portefgljesammensatning fra investorer i det
pageeldende institut for kollektiv investering.«

2) | artikel 35 foretages falgende a&ndringer:
a) | stk. 2 og 3 erstattes ordene »og artikel 19, stk. 13 og 14« med »artikel 19, stk. 13 og 14, og artikel 38«.

b) Stk. 5 affattes saledes:

»5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 6, stk. 5 eller 6, artikel 12, stk. 5, artikel 17, stk. 2,
tredje afsnit, artikel 17, stk. 3, artikel 19, stk. 13 eller 14, eller artikel 38 traeder kun i kraft, hvis hverken
Europa-Parlamentet eller Radet har gjort indsigelse inden for en frist pa tre maneder fra meddelelsen af
den pagaldende retsakt til Europa-Parlamentet og Radet, eller hvis Europa-Parlamentet og Radet inden
udlgbet af denne frist begge har informeret Kommissionen om, at de ikke agter at gare indsigelse.
Fristen forleenges med tre maneder pa Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.«

3) I artikel 38 tilfgjes folgende stykker:

»Senest den 3. juli 2019 forelegger Kommissionen efter hgring af ESMA en rapport for Europa-Parlamentet
og Radet om niveauet for tersklerne i artikel 19, stk. 1a, litra a) og b), med hensyn til ledende medarbejderes
transaktioner, nar udstederens aktier eller geeldsinstrumenter udger en del af et institut for kollektiv
investering eller giver eksponering for en portefglje af aktiver, med henblik pa at vurdere, om niveauet er
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passende eller bar justeres.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 35
vedrgrende justering af teersklerne i artikel 19, stk. 1a, litra a) og b), hvis den i rapporten fastslar, at disse
teerskler ber justeres.«

Artikel 57

AEndring af direktiv 2008/48/EF

Direktiv 2008/48/EF &ndres saledes:

1)

2)

| artikel 5, stk. 1, indseettes falgende afsnit efter andet afsnit:

»Hvis kreditaftalen benytter et benchmark som defineret i artikel 3, stk. 1, nr. 3), i Europa-Parlamentets og
Radets forordning (EU) 2016/1011 (), oplyser kreditgiveren eller i givet fald kreditformidleren forbrugeren
om navnet pa benchmarket og administratoren og de potentielle virkninger for forbrugeren i et sarskilt
dokument, der kan knyttes som bilag til formularen Standardiserede europaiske forbrugerkreditoplysninger.
(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2016/1011 af 8. juni 2016 om indeks, der bruges som
benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle kontrakter eller med henblik pa at male
investeringsfondes gkonomiske resultater, og om &ndring af direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU samt
forordning (EU) nr. 596/2014 (EUT L 171 af 29.6.2016, s. 1).«"

| artikel 27, stk. 1, indsattes falgende afsnit efter andet afsnit:

»Senest den 1. juli 2018 vedtager og offentligger medlemsstaterne de bestemmelser, der er ngdvendige for at
overholde artikel 5, stk. 1, tredje afsnit, og meddeler dem til Kommissionen. De anvender disse bestemmelser
fra den 1. juli 2018.«

Artikel 58

AEndring af direktiv 2014/17/EU

Direktiv 2014/17/EU &ndres séledes:

1)

2)

I artikel 13, stk. 1, andet afsnit, indseettes fglgende litra:

»ea) navnene pa benchmarkene og deres administratorer og de potentielle virkninger for forbrugeren, hvis
aftaler, der benytter et benchmark som defineret i artikel 3, stk. 1, nr. 3, i Europa-Parlamentets og

Rédets forordning (EU) 2016/1011 (), er tilgangelige.

(") Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2016/1011 af 8. juni 2016 om indeks, der bruges som
benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle kontrakter eller med henblik pd at male
investeringsfondes gkonomiske resultater, og om &ndring af direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU samt
forordning (EU) nr. 596/2014 (EUT L 171 af 29.6.2016, s. 1).«"

I artikel 42, stk. 2, indsattes falgende afsnit efter forste afsnit:

»Senest den 1. juli 2018 vedtager og offentligger medlemsstaterne de bestemmelser, der er ngdvendige for at
overholde artikel 13, stk. 1, andet afsnit, litra ea), og meddeler dem til Kommissionen. De anvender disse
bestemmelser fra den 1. juli 2018.«
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3) I artikel 43, stk. 1, tilfajes folgende afsnit:

»Artikel 13, stk. 1, andet afsnit, litra ea), finder ikke anvendelse pé de kreditaftaler, der eksisterer inden den
1. juli 2018.«

Artikel 59
Ikrafttreeden
Denne forordning treeder i kraft dagen efter offentliggerelsen i Den Europaiske Unions Tidende.
Den anvendes fra den 1. januar 2018.

Uanset nervaerende artikels stk. 2 finder artikel 3, stk. 2, artikel 5, stk. 5, artikel 11, stk. 5, artikel 13, stk. 3,
artikel 15, stk. 6, artikel 16, stk. 5, artikel 20 (bortset fra stk. 6, litra b)), artikel 21 og 23, artikel 25, stk. 8 og 9,
artikel 26, stk. 5, artikel 27, stk. 3, artikel 30, stk. 5, artikel 32, stk. 9, artikel 33, stk. 7, artikel 34, stk. 8, artikel
46, artikel 47, stk. 3, og artikel 51, stk. 6, anvendelse fra den 30. juni 2016.

Uanset nervaerende artikels stk. 2 finder artikel 56 anvendelse fra den 3. juli 2016.
Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og geelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udfardiget i Strasbourg, den 8. juni 2016.
Pa Europa-Parlamentets vegne
M. SCHULZ

Formand
Pa Radets vegne

A.G. KOENDERS

Formand

BILAG |

RENTEBENCHMARKS

Ngjagtige og tilstreekkelige data

1. For sa vidt angar artikel 11, stk. 1, litra a) og c) forstas generelt ved den prioritet, der gives til forskellige
typer inputdata, falgende:

a) en stillers transaktioner pa det underliggende marked, som et benchmark sgger at male, eller, hvis disse
ikke er tilstreekkelige, transaktionerne pa tilknyttede markeder, sésom:

— det usikrede interbankdepositmarked
— andre usikrede depositmarkeder, herunder indlansheviser og commercial papers og

— andre markeder sasom markederne for overnight index swaps, tilbagekebsaftaler,
valutaterminsforretninger, rentefutures og -optioner forudsat at disse transaktioner opfylder
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kravene til inputdata i adferdskodeksen.

b) en stillers observationer af tredjepartstransaktioner pa de markeder, der er beskrevet i litra a)
c) bindende prisstillelser

d)  vejledende prisstillelser eller fagmeessige bedgmmelser.

2. For sa vidt angar artikel 11, stk. 1, litra a), og artikel 11, stk. 4, kan inputdata tilpasses.

Inputdata kan tilpasses ved anvendelse af falgende kriterier:

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

b) interpolering eller ekstrapolering af transaktionsdata

c) justeringer, som afspejler @ndringer i stillernes og andre markedsdeltageres kreditveardighed.
Overvagningsfunktion

3. Falgende krav anvendes i stedet for kravene i artikel 5, stk. 4 og 5:

a) Administratoren af en rentebenchmark skal nedsatte et uafhaengigt overvagningsudvalg. Der skal
offentligggres naermere oplysninger om medlemskab af dette udvalg sammen med erkleeringer
vedrgrende interessekonflikter og procedurerne for valg eller udnavnelse af dets medlemmer.

b) Overvagningsudvalget skal afholde mindst ét made hver fjerde maned og tage referat af hvert mgde.

c) Overvagningsudvalget skal udvise integritet og tilkendes alle de ansvarsomrader, der er omhandlet i
artikel 5, stk. 3.

Revision

4. Administratoren af en rentebenchmark udpeger en uafhangig ekstern revisor, som skal gennemga og
foretage indberetning af administratorens overholdelse af benchmarkmetodologien og denne forordning.
Den eksterne revision af administratoren gennemfares forste gang seks maneder efter indforelsen af
adfaerdskodeksen og derefter hvert andet ar.

Overvagningsudvalget kan kreeve en ekstern revision af en stiller af en rentebenchmark, hvis det er utilfreds
med dennes adfard.

Stilleres systemer og kontrolforanstaltninger

5. Folgende krav geelder for stillere af rentebenchmarks i tilleeg til kravene i artikel 16. Artikel 16, stk. 5, finder
ikke anvendelse.

6. Hver stillers indberetter og indberetterens umiddelbare foresatte skal skriftligt bekrafte, at de har laest
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feerdskodeksen, og at de vil overholde den.

7. En stillers systemer og kontrolforanstaltninger skal omfatte:

a) en kort beskrivelse af ansvarsfordelingen i hvert foretagende, herunder interne rapporteringslinjer og

b

ansvarlighed, herunder arbejdsstedet for indberettere og ledere samt navne pa relevante personer og
stedfortreedere

) interne procedurer for endelig godkendelse af inputdatabidrag

c) disciplinerprocedurer vedrarende forsgg pa at manipulere eller manglende indberetning af faktisk eller

d

forsggt manipulation begaet af parter, der ikke indgar i inputdatabidragsprocessen

effektive procedurer til styring af interessekonflikter og kommunikationskontrol bade inden for stillere

~

og mellem stillere og andre tredjeparter med henblik pa at undgd uhensigtsmassig ekstern pavirkning
af de ansvarlige for indberetning af data. Indberettere skal arbejde pa steder, der er fysisk adskilt fra
personer, der handler med rentederivater

e) effektive procedurer til at forhindre eller kontrollere udveksling af oplysninger mellem relevante

personer, som deltager i aktiviteter, der indebarer en risiko for en interessekonflikt, hvis udvekslingen
af de pagealdende oplysninger kan pavirke de indsendte benchmarkdata

f) regler for at undga underhéndsaftaler blandt stillere og mellem stillere og benchmarkadministratorer

g

h

) foranstaltninger, der skal forhindre eller begraense personer i at udgve uhensigtsmassig indflydelse pa
den made, hvorpa personer, der er involveret i leveringen af inputdata, udfarer disse aktiviteter

) fjernelse af enhver direkte forbindelse mellem aflgnningen af medarbejdere, der er involveret i
leveringen af inputdata, og vederlaget til, eller de indtaegter der genereres af, personer, som udfarer en
anden aktivitet, hvis der kan opsta en interessekonflikt i forbindelse med de pagaldende aktiviteter

i) kontrolforanstaltninger med henblik pé& at identificere tilbagefarselstransaktioner efter leveringen af

inputdata.

8. En stiller af en rentebenchmark skal opbevare detaljerede optegnelser over:

a) alle relevante aspekter af inputdatabidrag

b)  processen for fastleggelse og endelig godkendelse af inputdata

c) navne pa indberettere samt disses ansvarsomrader

d

) eventuel kommunikation mellem indberettere og andre personer, herunder interne og eksterne handlere
og brokere, vedrgrende fastleeggelse eller bidrag af inputdata

e) eventuelle kontakter mellem indberettere og administratoren eller en beregningsenhed

f) eventuelle forespargsler vedragrende inputdataene og resultatet af disse forespargsler

g) sensitivitetsrapporter vedrarende renteswaps, der indgar i handelsbeholdninger, og andre derivater, der
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indgar i handelsbeholdningen, med en betydelig eksponering for fastsattelse af rentesatser, for sa vidt
angar inputdata.

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

10. Compliancefunktionen for stilleren af en rentebenchmark skal regelmassigt rapportere alle resultater,
herunder tilbagefarte transaktioner, til ledelsen.

11. Inputdata og procedurer skal underkastes regelmassige interne gennemgange.

12. En ekstern revision af inputdata fra stilleren af en rentebenchmark og overholdelsen af adfeerdskodeksen
og bestemmelserne i denne forordning gennemfares farste gang seks maneder efter indferelsen af
adfazrdskodeksen og derefter hvert andet ar.

BILAG Il

RAVAREBENCHMARKS

Metodologi

1. Administratoren af et ravarebenchmark skal formalisere, dokumentere og offentliggare enhver metodologi,
som administratoren anvender til beregning af et benchmark. En sddan metodologi skal mindst indeholde og
beskrive fglgende:

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

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

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

d) kriterier, der identificerer den mangde transaktionsdata, der som minimum kraeves til en bestemt
benchmarkberegning. Hvis der ikke angives en sddan terskel, skal det begrundes, hvorfor en
minimumstaerskel ikke er fastlagt, og de procedurer, der skal benyttes, hvis transaktionsdata ikke
foreligger, skal anfares

e) kriterier, der omhandler de vurderingsperioder, hvor de indsendte data falder til under metodologiens
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anbefalede teerskel for transaktionsdata eller administratorens kraevede kvalitetsstandarder, herunder
alternative vurderingsmetoder, som omfatter teoretiske estimeringsmodeller. Disse kriterier skal anfgre
de procedurer, som skal benyttes, hvis transaktionsdata ikke foreligger

f) kriterier for rettidigheden af inputdatabidrag og midlerne til levering af sddanne inputdatabidrag,
herunder elektronisk, pr. telefon eller pd anden méade

g) kriterier og procedurer, der omhandler vurderingsperioder, hvor en eller flere stillere indberetter
inputdata, der udger en veesentlig del af de samlede inputdata til det padgaldende benchmark.
Administratoren skal i disse kriterier og procedurer ogsa definere, hvad der udger en vaesentlig del for
hver benchmarkberegning

h) kriterier for, hvornar transaktionsdata kan udelukkes fra en benchmarkberegning.

2. Administratoren af et ravarebenchmark skal offentligggre eller sikre adgang til de centrale elementer i den
metodologi, som administratoren anvender for hvert ravarebenchmark, der leveres og offentliggeres, eller,
hvor det er relevant, for enhver benchmarkfamilie, der leveres og offentliggares.

3. Administratoren af et ravarebenchmark skal sammen med metodologien omhandlet i punkt 2 ogsa beskrive
og offentliggare samtlige falgende oplysninger:

a) begrundelsen for at anvende en bestemt metodologi, herunder eventuelle prisjusteringsteknikker, og en
begrundelse for, hvorfor den tidsperiode eller -ramme, inden for hvilken inputdata accepteres, er en
palidelig indikator for fysiske markedsveerdier

b) proceduren for intern gennemgang og godkendelse af en bestemt metodologi og hyppigheden af en
sadan gennemgang

c) proceduren for ekstern gennemgang af en bestemt metodologi, herunder procedurer for at opna
markedsaccept af metodologien gennem hgring af brugere vedrgrende vigtige endringer af deres
procedurer for benchmarkberegning.

Andringer af en metodologi

4. Administratoren af et ravarebenchmark skal vedtage og give brugerne adgang til udtrykkelige procedurer og
begrundelsen for forslag til veesentlige endringer af vedkommendes metodologi. Disse procedurer skal vaere
i overensstemmelse med det overordnede mal om, at en administrator skal sikre den fortsatte integritet af
sine benchmarkberegninger og gennemfgre andringer, som sikrer, at det marked, som &ndringerne
vedrgrer, kan vare velfungerende. Sadanne procedurer skal:

a) inden for en Kklar tidsramme give forhandsmeddelelse, saledes at brugerne far lejlighed til at analysere
og kommentere virkningen af de foresldede @ndringer, hvad angar administratorens beregning af de
overordnede omsteendigheder

b) give alle markedsbrugere adgang til kommentarer fra brugere og administratorens svar pa disse
kommentarer efter en hgringsperiode, medmindre der er anmodet om fortrolighed.
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5. Administratoren af et rdvarebenchmark skal regelmassigt undersgge sine metodologier med henblik pé at
sikre, at de palideligt afspejler det fysiske marked, der vurderes, og skal angive, hvordan relevante brugeres
synspunkter tages i betragtning.

Kvalitet og integritet af benchmarkberegninger

6. Administratoren af et ravarebenchmark skal:

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

b

) prioritere inputdata i fglgende raekkefglge, hvis det er i overensstemmelse med administratorens
metodologier:

i) afsluttede og indberettede transaktioner
i) bud og tilbud
iii) andre oplysninger.

Huvis afsluttede og indberettede transaktioner ikke prioriteres, gives en begrundelse, som kravet i punkt
7, litra b)

¢) anvende hensigtsmaessige foranstaltninger, der er udformet til at anvende indsendte inputdata, som

d

indgar i en benchmarkberegning, som er udarbejdet i god tro, hvilket betyder, at parter, der indberetter
inputdata, har gennemfart eller er parate til at gennemfgre transaktioner, der genererer sadanne
inputdata, og at de gennemfarte transaktioner blev gennemfart pa normale markedsmassige Vilkar i
forhold til hinanden, idet opmarksomheden iser rettes mod transaktioner mellem koncernforbundne
virksomheder

fastleegge og anvende procedurer, der har til formal at identificere unormale eller mistenkelige

~

transaktionsdata, og opbevare optegnelser over beslutninger om at udelukke transaktionsdata fra
administratorens proces for benchmarkberegning

e) opfordre stillere til at indberette alle deres inputdata, der opfylder administratorens kriterier for den

pageldende beregning. Administratorer skal sa vidt muligt og rimeligt sikre, at de indberettede
inputdata er repreaesentative for de transaktioner, stillerne faktisk har gennemfart og

f) anvende et system af hensigtsmaessige foranstaltninger med henblik pa at sikre, at stillere overholder

administratorens anvendelige kvalitets- og integritetsstandarder for inputdata.

7. 1 forbindelse med hver beregning skal administratoren af et ravarebenchmark beskrive og offentliggere

fo

lgende, hvis det er rimeligt, uden at det bergrer en behgrig offentliggarelse af benchmarket:

a) en kortfattet forklaring, som er tilstreekkelig til, at en benchmarkabonnent eller kompetent myndighed

kan forstd, hvordan beregningen er foretaget, herunder som minimum sterrelsen af og
likviditetsforholdene pa det fysiske marked, der vurderes (sdsom antal og omfang af gennemfarte
transaktioner), mangdeintervallet og gennemsnitsmangden og prisintervallet og gennemsnitsprisen og
vejledende procentsatser for hver type inputdata, der er taget i betragtning i forbindelse med en
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beregning; henvisninger til prisfastsaettelsesmetoden medtages, f.eks. »transaktionsbaseret«, »spread-
baseret« eller »interpoleret eller ekstrapoleret«, og

b) 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 pagaldende beregning, med udgangspunkt i spreads eller interpolering,
ekstrapolering eller veegtning af bud eller tilbud, der overstiger gennemfgarte transaktioner.

Rapporteringsprocessens integritet

8. Administratoren af et rdvarebenchmark skal:

a) angive de kriterier, der definerer, hvem der kan indberette inputdata til administratoren

b) have indfert kvalitetskontrolprocedurer for evalueringen af identiteten af en stiller og enhver
indberetter og godkendelsen af en sadan indberetter til at rapportere inputdata pa stillerens vegne

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

d) gennemfgre interne kontrolforanstaltninger og skriftlige procedurer med henblik pa at identificere
kommunikation mellem stillere og assessorer, der forsgger at pavirke en beregning til fordel for en
handelsposition (uanset om det er for stilleren, dennes ansatte eller en tredjemand), og forsgg pa at fa
en assessor til at overtreede administratorens regler eller retningslinjer eller identificere stillere, der
systematisk indberetter unormale eller misteenkelige transaktionsdata. Disse procedurer skal s& vidt
muligt omfatte muligheder for, at administratoren kan eskalere forespgrgslen inden for stillerens
virksomhed. Kontrolforanstaltninger skal omfatte krydstjek af markedsindikatorer med henblik pa at
validere indsendte oplysninger.

Assessorer

9. | forbindelse med sin rolle som assessor skal administratoren af et ravarebenchmark:

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

b) have indfart ordninger, som sikrer, at beregningerne kan foretages regelmassigt og pa en konsekvent
méade

c) foretage kontinuitetsplanleegning og planlegning af personaleudskiftninger, for sd vidt angar
vedkommendes assessorer, med henblik pé at sikre, at beregninger foretages pa en ensartet méade af
medarbejdere med det relevante niveau af ekspertise, og

d) indfare interne kontrolprocedurer for at sikre beregningers integritet og palidelighed. Sadanne interne
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kontrolforanstaltninger og -procedurer skal som minimum kraeve lgbende tilsyn med assessorer for at
sikre, at metodologien anvendes efter hensigten, og procedurer for endelig intern godkendelse af en
tilsynsferende fer frigivelse af priser til udbredelse pa markedet.

Revisionsspor

10. Administratoren af et ravarebenchmark skal indfare regler og procedurer, der har til formal at dokumentere
samtidige og relevante oplysninger, herunder:

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

c) om en beregning har udelukket en bestemt transaktion, der ellers var i overensstemmelse med kravene
i den relevante metodologi for den pageeldende beregning, og begrundelsen herfor

d) identiteten af hver assessor og andre personer, der har indsendt eller pd anden made tilvejebragt nogle
af oplysningerne i litra a), b) eller c).

11. Administratoren af et rdvarebenchmark skal indfare regler og procedurer med det formal at sikre, at et
revisionsspor for relevante oplysninger opbevares i mindst fem &r, saledes at opbygningen af
administratorens beregninger kan dokumenteres.

Interessekonflikter

12. Administratoren af et rdvarebenchmark skal indfgre passende retningslinjer og procedurer for pavisning,
fremlaeggelse, handtering eller afogdning og undgdelse af enhver interessekonflikt og beskyttelse af
integriteten og uafhangigheden i forbindelse med beregninger. Disse retningslinjer og procedurer skal
regelmaessigt gennemgés og ajourfares og skal:

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

b) sikre, at administratorens personales interesser og forretningsforbindelser ikke kan vere til skade for
administratorens funktioner, herunder ekstern beskaftigelse, rejser og accept af underholdning, gaver
og repreesentation, der tilbydes af administratorens klienter eller andre markedsdeltagere

c) med hensyn til péviste konflikter sikre den ngdvendige adskillelse af funktioner inden for
administratoren ved hjelp af tilsyn, kompensation, systemadgang og informationsstremme

d) sikre fortroligheden af oplysninger, som er indsendt til eller produceret af administratoren, under
forbehold af denne forordnings krav til gennemsigtighed og &benhed

e) sikre, at administratorens ledere, assessorer og andre medarbejdere ikke bidrager til
benchmarkberegningen ved at deltage i bud, tiloud og handler enten personligt eller pa vegne af
markedsdeltagere, og
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f) effektivt afhjelpe enhver pavist interessekonflikt, der kan forekomme mellem administratorens
benchmarklevering (herunder alle medarbejdere der udfgrer eller pa anden made er involveret i
ansvarsomrader vedrgrende benchmarkberegning) og administratorens gvrige virksomhed.

13. Administratoren af et rdvarebenchmark skal sikre, at der for vedkommendes gvrige virksomhedsaktiviteter
er indfgrt passende procedurer og mekanismer, der har til formal at minimere sandsynligheden for, at en
interessekonflikt vil pavirke integriteten af benchmarkberegninger.

14. Administratoren af et rdvarebenchmark skal sikre, at der er indfart adskilte rapporteringslinjer mellem
vedkommendes ledere, assessorer og andre medarbejdere og fra relevante ledere til administratorens
gverste ledelse og bestyrelse med henblik pa at sikre:

a) at administratoren pa tilfredsstillende vis gennemfarer denne forordnings krav, og

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

15. Sa snart administratoren af et ravarebenchmark far kendskab til en interessekonflikt, der opstar som fglge
af administratorens ejerskab, skal vedkommende oplyse sine brugere herom.

Klager

16. Administratoren af et ravarebenchmark skal indfare og offentliggare skriftlige retningslinier for
klagebehandling, der fastsetter procedurer for at modtage og undersgge samt opbevare optegnelser
vedrgrende klager over en administrators beregningsmetode. Sddanne klagemekanismer skal sikre, at:

a) benchmarkabonnenter kan indgive klager over, hvorvidt en specifik benchmarkberegning er
repreesentativ for markedsveerdien, foresldede @ndringer af benchmarkberegningen, anvendelse af
metodologi i forhold til en specifik benchmarkberegning og andre redaktionelle beslutninger i
forbindelse med procedurerne for benchmarkberegning

b)  der foreligger en malrettet tidsplan for klagebehandling

c) formelle klager over administratoren og dennes personale hurtigt og pa en retferdig made undersgges
af administratoren

d) forespgrgslen gennemfgres uafhaengigt af medarbejdere, der kan veere involveret i genstanden for
klagen

e) administratoren tilstreeber at gennemfare sin undersggelse omgaende

f) administratoren skriftligt oplyser klageren og andre relevante parter om resultatet af undersggelsen
inden for en rimelig frist

g) der er mulighed for at benytte en uafhangig tredjemand udnavnt af administratoren, hvis en klager er
utilfreds med den relevante administrators behandling af en klage eller administratorens afgarelse i
situationen, senest seks maneder efter indgivelsen af den oprindelige klage, og
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h) alle dokumenter vedrgrende en klage, herunder dokumenter indsendt af klageren, samt
administratorens egne optegnelser opbevares i mindst fem ar.

17. Tvister vedrgrende daglige prisfastsettelser, som ikke er formelle klager, afgares af administratoren af et
ravarebenchmark med henvisning til vedkommendes passende standardprocedurer. Hvis en klage resulterer
i priseendring, formidles nermere oplysninger om denne prisendring til markedet sa hurtigt som muligt.

Ekstern revision

18. Administratoren af et rdvarebenchmark skal udpege en uafhangig ekstern revisor med passende erfaring
og kompetence til at gennemga og foretage indberetning om administratorens overholdelse af de fastsatte
metodologiske kriterier og kravene i denne forordning. Revisioner gennemfares érligt og offentliggares tre

maneder efter hver revisions afslutning, idet der gennemfares yderligere forelgbige revisioner, nar det er
relevant.
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