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Agenda

Nya regler for handelsplatser och vardepappersinstitut.
Nya transparenskrav och mojlighet till undantag.

Positionslimiter och positionsrapportering i ravaruderivat.




Vad ar pa gang?

B Uppdateringar pa Fl:s hemsida

B Ansokningar om transparensundantag
B NTRS - externa tester fran ma;

M Tester av referensdata (FIRDS) fran juli

M Tillstandsansokningar
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Mifid 2/Mifir
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for handel.

-

Regelverket anpassas efter
en mer komplex finansmarknad
med fler typer av finansiella
instrument och fler metoder

I .:.
o

Starka finansiell stabilitet
och komma till ratta med

brister i Mifid 1

Oka transparensen av
handeln med finansiella
instrument

Uppna ett okat

investerarskydd




Regelverk




Inforande i svensk lag

B Mifir och tekniska standarder — forordningar
— Galler direkt som svensk lag

M Mifid 2 — direktiv
— Genomfors i svensk ratt i (framfor allt):
— Lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden (LV)
— Finansinspektionens foreskrifter (FFFS)

B Esma Guidelines — riktlinjer
— Jamstalls med svenska allmanna rad
— "Folja eller forklara™




Handel

Handelsskyldighet aktier
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Handelsskyldighet derivat




Multilateralt system

B Multilateralt system: ett system dar flera tredjeparters kop- och
saljintressen i finansiella instrument kan interagera inom systemet
(1 kap. 5 § LV, artikel 4.1.19 i Mifid 2)

M Alla multilaterala system for finansiella instrument ska antingen drivas
som MTF-plattform, OTF-plattform eller som reglerade marknad
(2 kap. 1 b § LV, artikel 1.7 i Mifid 2)

B Konsekvens: fler verksamheter blir tillstandspliktiga




OTF-plattform

M Obligationer, strukturerade finansiella produkter, utslappsratter eller
derivat

M Ej krav pa "icke skonsmassiga regler”

M Sl och OTF far inte kombineras i samma juridiska person




Ansokan om tillstand fran FI

B Ansokan om tillstand for drift av handelsplats
— 11 och 13 kap. LV
— FFFS 2007:17 (ej beslutad)
— ITS 19 (handelsplattformars funktionssatt)
— RTS 7-12 (krav pa handelsplatser)
— Tekniska standarder om information och krav gallande
vardepappersforetag (ej publicerad)
— Andra forordningar

M Formellt fran och med den 3 juli 2017
— tidigare i man av resurser.




Utokad tillstands- och
anmalningsplikt

M Tillstand for att driva vardepappersrorelse kravs bl.a. for:
— algoritmisk hogfrekvenshandel
— deltagande pa en reglerad marknad eller MTF
— direkt elektroniskt tilltrade till handelsplats

B Anmalan till FI kravs for:
— foretag som handlar med bl.a. ravaruderivat och som utnyttjar
undantag fran tillstandsplikt enligt 2 kap. 5 § punkt 11 LV.




Systematiska internhandlare

M Fran och med 1 september 2018 definieras vardepappersforetag som
systematiska internhandlare (SI) om dess handel for egen rakning (mot
kundorder) i ett finansiellt instrument overstiger gransvarden.

B Esma publicerar underliggande EU-data den 1 augusti 2018 varpa
berorda vardepappersforetag ska anmala Sl-status till FI.

B Anmalan till FI sker per instrumentklass. Anmalan ska uppdateras vid
forandring.

B Mojlighet att frivilligt anmala Sl-status fran och med1 juli 2017.




Nya aktorer, ny rapportering
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Datarapporteringstjanster

B ARM, APA (godkand publiceringsarrangemang) och CTP
M 10 kap. lagen om vardepappersmarknaden

B EU-kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/571 (RTS 13) om
tekniska tillsynsstandarder nar de galler auktorisation, organisatoriska
krav och publicering av transaktioner for leverantorer av
datarapporteringstjanster

B Esmas riktlinjer — lamplighetskriterier vid bedomningen av styrelsen
och vd

B FFFS 2007:17 om ledningsprovningar

M Fl kan hantera ansokningar om tillstand formellt fran den 3 juli 2017,
tidigare i man av resurser
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Transparenspublicering

Mifid 2-handelsplatser OTC-handel




Transparenskrav for
aktierelaterade instrument

Fore handel

M Krav pa publicering av
orderinformation.

M Mojlighet att soka undantag
for t ex:
— Referenspris, manuella
avslut, storre order

M S|
— Fasta bud for likvida aktier

Efter handel

M Krav pa realtidspublicering av
avslutsdata inom 1 min.

M Mojlighet att ansoka om
forlangd publicering
— Likviditet och transaktions-
storlek avgor hur lange
publicering far skjutas upp.

u Sl




Volymtaksmekanism (DVC)

M For DVC mater man, for varje instrument, andelen av den totala

handeln som sker med undantag for referenspris och vissa manuella
avslut.

M DVC har tva gransvarden ("Caps”).
A) Om handeln med undantag pa en enskild handelsplats overstiger 4
procent av den totala handen i ett instrument forbjuds enskild
handelsplats att utnyttja undantagen i 6 manader for instrumentet.
B) Om den totala handel med undantag overstiger 8 procent av den
totala handeln i ett instrument forbjuds alla handelsplatser att utnyttja
undantagen i 6 manader for instrumentet.




Transparenskrav for icke
aktierelaterade instrument

Fore handel

M Krav pa publicering av
orderinformation.

M Mojlighet att sOka undantag
for t ex:
— Storre ordrar, illikvida
instrument, SSTI

| S|

Efter handel

M Krav pa realtidspublicering av
avslutsdata inom 15 min.

M Mojlighet att ansoka om
forlangd publicering for t ex:
— Storre ordrar, illikvida
instrument, SSTI

S




Transparens efter handel —
anpasshning av T+2-uppskjutande

B Galler icke aktierelaterade instrument.
B Tidigarelagd publicering av transaktionsuppgifter forutom volym
M Tidigarelagd publicering av aggregerad volym

B Helt eller delvis uppskjuten publicering av transaktionsuppgifter under
en forlangd uppskjutandeperiod.

M Sarskilda majligheter for statspapper till uppskjuten publicering av
enskilda transaktionsuppgifter pa obestamd framtid.




Tillfalligt upphavande av
transparenskrav

M Galler icke aktierelaterade instrument.

M Mojlighet att tillfalligt (under 3 manader) ta bort transparenskrav fore
och efter handel.

M Galler for kategori av icke aktierelaterade instrument vars handels-
volym under senaste 30 dagar understiger:

- 40% av genomsnittlig 12-manadersvolym for likvida instrument.
— 20% av genomsnittlig 12-manadersvolym for illikvida instrument.




Forslag till anpassning till
transparensregler

B Mojliggora ansokan om undantag for publicering av
orderdata enligt art. 9.1 i Mifir.

B Mojliggora ansokan om uppskjuten publicering av avslut
enligt art. 11.1 i Mifir.

B Komplettera beviljande av uppskjuten publicering av avslut
med tidigarelagd anpassad information om avslut enligt art.
11.3 i Mifir.

M Inte tillampa majlighet till forlangt uppskjutande enligt art.
11.3 b-d.




Fl:s konsultation

M Vissa svar i konsultationen stodjer Fl:s preliminara policy.

B Andra svar pekar pa att det ar viktigt att Fl:s policy harmoniseras med
ovriga EU for att undvika otillborlig konkurrens.

M Slutlig policy forvantas kommuniceras i slutet av maj.

M Oavsett beslutet forbehaller Fl sig ratten att omprova
stallningstagandet.




Ansokningsforfaranden

B Ansokningsprocess for undantag enligt art 4 och 9 i Mifir
(handelsplatser).

— Ansokan till FI sa snart som maijligt (senast 2 juni)
— Fl:s bedomning till ESMA 31 juli 2017.
- ESMA:s bedomning 30 november 2017.

M Sarskilda ansokningar undantag for Sl:s enligt art. 18.2 i Mifir.
— Ansokning till FI sa snart som moijligt (senast 25 augusti)
— Fl:s bedomning 30 november 2017.

B Ansokningsprocesser for uppskjuten publicering enligt art. 6, 11, 21 i
Mifir (handelsplatser och systematiska internhandlare)
— Ansokan till FI (senast 25 augusti)
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Positionslimiter

M 15 a kap. lagen om vardepappersmarknaden

B Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/591) av den 1
december 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/65/EU vad galler tekniska tillsynsstandarder for
tillampning av positionslimiter for ravaruderivat (RTS 21)

B Nya foreskrifter FFFS




Vem ska folja positionslimiter?

M Alla som innehar ravaruderivatkontrakt som handlas pa en
handelsplats och ekonomiskt likvardiga OTC-kontrakt

B Undantag fran kraven medges for icke-finansiella enheter som
prissakrar underliggande tillgang
— Kriterier i RTS 21
— Ansokan skickas till behorig myndighet for kontraktet
— Handlaggs inom 21 dagar




Hur faststalls limiterna?

M Limiterna faststalls av FI med utgangspunkt fran RTS 21
M Olika tillvagagangsatt for likvida respektive illikvida kontrakt

M Berakningarna tar bland annat hansyn till
— likviditet
— |optid
— antalet marknadsdeltagare
— marknadens egenskaper

B Samordning med andra tillsynsmyndigheter och ESMA

M Limiterna publiceras pa Fl:s och ESMA:s webbplats




Gemensamma positionslimiter

B Nar samma ravaruderivat handlas i betydande volymer pa
handelsplatser i mer an en jurisdiktion

M F| behorig myndighet for att faststalla limiter nar den storsta andelen
av handeln sker pa en handelsplats i Sverige

B Gemensam positionslimit ska tillampas pa all handel i det kontraktet




Kontroller for positionshantering

B Handelsplatser ska tillampa kontroller som bl.a. ger dem befogenhet
att:

— Overvaka positioner
— Krava att personer och foretag minskar sina positioner

M Kontrollerna ska vara transparenta och icke-diskriminerande

M Fl overvakar positionslimiter




Positionsrapportering

M Daglig positionsrapportering
M Veckorapportering

M Format enligt ITS 4




Positionsrapportering

Positioner art. 58.3 med annan central behorig myndighet
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