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(Lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2022/858
av den 30 maj 2022
om en pilotordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for distribuerade liggare och

om indring av férordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv 2014/65/EU

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande (3),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (%), och

av foljande skal:

(1)  Det ar viktigt att sakerstilla att unionens lagstiftning om finansiella tjanster ar rustad for den digitala tidséldern och
bidrar till en framtidssikrad ekonomi for medborgare, bland annat genom att méjliggéra anvindning av innovativ
teknik. Unionen har ett politiskt intresse av att utforska, utveckla och frimja inforandet av banbrytande teknik inom
finanssektorn, inbegripet inférandet av teknik f6r distribuerade liggare (DLT). Kryptotillgdngar r en av de viktigaste
tillimpningarna nér det géller teknik for distribuerade liggare inom finanssektorn.

(2)  Merparten av kryptotillgdngarna omfattas inte av unionslagstiftningen om finansiella tjanster och medfor
utmaningar bland annat i friga om investerarskydd, marknadsintegritet, energiférbrukning och finansiell stabilitet.
Sidana kryptotillgdngar kraver dirfor ett sirskilt regelverk pd unionsnivd. Diremot klassificeras andra
kryptotillgdngar som finansiella instrument i den mening som avses i Europaparlamentets och rddets direktiv
2014/65[EU (*). I den mén en kryptotillgng klassificeras som ett finansiellt instrument enligt det direktivet ar en

(') EUT C 244, 22.6.2021, s. 4.

() EUT C155,30.4.2021,s. 31.

() Europaparlamentets stindpunkt av den 24 mars 2022 (dnnu inte offentliggjord i EUT) och radets beslut av den 12 april 2022.

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om dndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).
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tullstindig uppsittning unionslagstiftning pa finansomradet, inbegripet Europaparlamentets och radets forordningar
(EU) nr 236/2012 (), (EU) nr 596/2014 (), (EU) nr 909/2014 () och (EU) 20171129 () samt direktiv 98/26[EG ()
och 2013/50/EU () potentiellt tillimplig pd utgivarna av sddana kryptotillgdngar och pé foretag som utdvar
verksamhet i anslutning till sddana kryptotillgdngar.

Den sé kallade tokeniseringen av finansiella instrument, det vill sdga digital representation av finansiella instrument pa
distribuerade liggare eller emission av traditionella tillgdngsklasser i tokeniserad form for att gora det mojligt att
emittera, lagra och overfora dem i en distribuerad liggare, férvintas skapa mojligheter till effektivitetsforbattringar
vid handels- och efterhandelsprocessen. Eftersom de grundliggande avvigningarna nir det giller kreditrisker och
likviditet kvarstér i en tokeniserad virld, kommer emellertid framgdngen for de tokenbaserade systemen att bero pd
hur vl de samverkar med traditionella kontobaserade system, dtminstone tills vidare.

Unionens lagstiftning om finansiella tjanster utformades inte med teknik for distribuerade liggare och
kryptotillgdngar i dtanke, och innehaller bestimmelser som potentiellt kan forhindra eller begrinsa anvandningen
av teknik for distribuerade liggare vid emission, handel och avveckling av kryptotillgdngar som klassificeras som
finansiella instrument. For ndrvarande rader det ocksd brist pd auktoriserade finansiella marknadsinfrastrukturer
som anvinder teknik for distribuerade liggare for att tillhandahalla handels- eller avvecklingstjanster eller en
kombination av sddana tjdnster for kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument. Utvecklingen av
en sekundirmarknad for sidana kryptotillgdngar skulle kunna medféra manga fordelar, sdsom forbdttrad
effektivitet, transparens och konkurrens nér det giller handels- och avvecklingsverksamhet.

Samtidigt finns det regulatoriska luckor pd grund av rittsliga, tekniska och operativa sirdrag i samband med
anvindningen av teknik for distribuerade liggare och kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument.
Det finns till exempel inga krav pa transparens, tillforlitlighet eller sikerhet for de protokoll och smarta kontrakt som
ligger till grund for kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument. Den underliggande tekniken skulle
ocksd kunna medfora vissa nya former av risker som inte hanteras pd lampligt sitt i de befintliga reglerna. Flera
ordningar for handel med kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument och dirmed relaterade
tjdnster och verksamheter for efterhandel har utvecklats i unionen, men fa ordningar ar redan i drift och de som ér i
drift har begrinsad omfattning. Ssom har belysts av Europeiska centralbankens (ECB) rddgivningsgrupp om
marknadsinfrastrukturer for virdepapper och sikerheter och dess radgivningsgrupp om marknadsinfrastrukturer
for betalningar skulle anvidndningen av teknik for distribuerade liggare dessutom medféra utmaningar liknande dem
som konventionell teknik stir infor, sdsom problem med fragmentering och driftskompatibilitet, och potentiellt
dven skapa nya problem, t.ex. nir det giller tokens rittsliga giltighet. Med tanke pa den begrinsade erfarenheten ndr
det giller handel med kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument och ddrmed relaterade tjanster
och verksamheter for efterhandel dr det for ndrvarande for tidigt att gora betydande dndringar av unionens
lagstiftning om finansiella tjanster for att mojliggora ett fullstindigt inforande av sddana kryptotillgdngar och deras
underliggande teknik. Samtidigt begrinsas for nirvarande skapandet av finansmarknadsinfrastrukturer for
kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument av krav i unionslagstiftning om finansiella tjanster
som inte dr vil anpassade till kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument eller till anvindningen av
teknik for distribuerade liggare. Exempelvis ger plattformar for handel med kryptotillgdngar vanligtvis icke-
professionella investerare direkt tilltrdde, medan traditionella handelsplatser vanligtvis ger icke-professionella
investerare tilltrdde enbart via finansférmedlare.

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar
(EUTL 86, 24.3.2012,s. 1).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordning) och om upphévande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72[EG (EUTL 173, 12.6.2014, s. 1).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbéttrad virdepappersavveckling i Europeiska
unionen och om virdepapperscentraler samt dndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr 236/2012 (EUT
L 257,28.8.2014,s. 1).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras nir virdepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG (EUT L 168,
30.6.2017,s. 12).

Europaparlamentets och rddets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system for 6verforing av betalningar
och virdepapper (EGT L 166, 11.6.1998, s. 45).

Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/50/EU av den 22 oktober 2013 om idndring av Europaparlamentets och radets direktiv
2004/109/EG om harmonisering av insynskraven angaende upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad, av Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG om de prospekt som skall offentliggoras nir
virdepapper erbjuds till allméinheten eller tas upp till handel och av kommissionens direktiv 2007/14/EG om tillimpningsforeskrifter
for vissa bestimmelser i direktiv 2004/109/EG (EUT L 294, 6.11.2013, 5. 13).
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(6)  For att mojliggora utveckling av kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument och utveckling av
teknik for distribuerade liggare, samtidigt som en hog nivé av investerarskydd, marknadsintegritet, finansiell
stabilitet och transparens bibehdlls och regelarbitrage och kryphdl undviks, vore det lampligt att inritta en
pilotordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pd teknik for distribuerade liggare for att testa sddana DLT-
marknadsinfrastrukturer (pilotordningen). Pilotordningen bor géra det méjligt for vissa DLT-marknadsinfrastrukturer
att tillfalligt undantas fran vissa sarskilda krav i unionslagstiftningen om finansiella tjanster som annars skulle kunna
hindra operatorer frin att utveckla losningar fér handel med och avveckling av transaktioner med kryptotillgdngar
som Kklassificeras som finansiella instrument, utan att forsvaga ndgra befintliga krav eller skyddsdtgirder som
tillimpas pa traditionella marknadsinfrastrukturer. DLT-marknadsinfrastrukturer och deras operatorer bor ha infort
tillfredsstallande skyddsdtgirder i samband med anvandningen av teknik for distribuerade liggare for att sakerstilla
ett effektivt skydd av investerare, inbegripet klart definierade ansvarskedjor gentemot kunder f6r forluster pa grund
av operativa fel. Pilotordningen bor ocksd gora det mojligt for den europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten), som inréttades genom Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 1095/2010 (") (Esma), och behoriga myndigheter att dra lirdom av pilotordningen och fa erfarenhet av
mojligheterna och de specifika riskerna i samband med kryptotillgdngar som Kklassificeras som finansiella
instrument och av deras underliggande teknik. Erfarenheterna av pilotordningen bor bidra till att identifiera mojliga
praktiska forslag till ett lampligt regelverk for att gora riktade justeringar av unionsritt som rér emission, férvaring
och forvaltning av tillgdngar, handel med och avveckling av DLT-baserade finansiella instrument.

(7)  For att uppna pilotordningens mél bor en ny unionsstatus som DLT-marknadsinfrastruktur skapas for att sakerstilla
att unionen kan spela en ledande roll nir det giller finansiella instrument i tokeniserad form och for att bidra till
utvecklingen av en sekunddrmarknad for sidana tillgdngar. Statusen som DLT-marknadsinfrastruktur bor vara
frivillig och inte hindra finansmarknadsinfrastrukturer, sisom handelsplatser, virdepapperscentraler och centrala
motparter, frdn att utveckla tjdnster och verksamheter for handel och efterhandel for kryptotillgdngar som
klassificeras som finansiella instrument, eller baseras pd teknik for distribuerade liggare, enligt unionens befintliga
lagstiftning om finansiella tjanster.

(8)  DLT-marknadsinfrastrukturer bor endast ta upp till handel eller registrera DLT-baserade finansiella instrument i en
distribuerad liggare. DLT-baserade finansiella instrument bor vara kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella
instrument och som emitteras, overfors och lagras i en distribuerad liggare.

(9)  Unionslagstiftningen om finansiella tjdnster ar avsedd att vara neutral nir det giller anvindningen av en viss teknik i
forhallande till en annan. Hanvisningar till en specifik typ av teknik for distribuerade liggare bor darfor undvikas.
Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor sikerstalla att de kan uppfylla alla tillimpliga krav oavsett vilken
teknik som anvénds.

(10) Vid tillimpningen av denna forordning bor principerna om teknikneutralitet, proportionalitet, lika villkor och
"samma verksamhet, samma risker, samma regler” beaktas for att sikerstdlla att marknadsaktorerna har
regulatoriskt utrymme for innovation, i syfte att vdrna virdena transparens, rittvisa, stabilitet, investerarskydd,
ansvarsskyldighet och marknadsintegritet samt i syfte att sikerstilla skyddet av privatlivet och personuppgifter,
sdsom garanteras i artiklarna 7 och 8 i Europeiska unionens stadga om de grundlaggande rittigheterna.

(11) Tilltrade till pilotordningen bor inte begransas till redan etablerade aktorer, utan ockséd vara 6ppen for nya deltagare.
En enhet som inte dr auktoriserad enligt férordning (EU) nr 909/2014 eller direktiv 2014/65/EU skulle kunna
ansoka om auktorisation enligt den forordningen respektive det direktivet och samtidigt anséka om ett specifikt
tillstdnd enligt den hér férordningen. I sddana fall bor den behériga myndigheten inte bedéma om en sddan enhet
uppfyller de krav i forordning (EU) nr 909/2014 eller direktiv 2014/65/EU fran vilka ett undantag har begirts enligt
den hir forordningen. Sddana enheter bor endast kunna driva DLT-marknadsinfrastrukturer i enlighet med den hér
forordningen, och deras auktorisation bor dterkallas nir deras specifika tillstdnd har 16pt ut, sdvida inte enheterna
ldmnar in en fullstindig ansokan om auktorisation enligt férordning (EU) nr 909/2014 eller enligt direktiv
2014/65/EU.

(") Europaparlamentets och rédets foérordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om &4ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphivande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(12) Konceptet med DLT-marknadsinfrastruktur omfattar DLT-baserade multilaterala handelsplattformar (DLT-MTE-
plattformar), DLT-avvecklingssystem (DLT-SS-system) och DLT-baserade handels- och avvecklingssystem (DLT-TSS-
system). DLT-marknadsinfrastrukturer bor kunna samarbeta med andra marknadsdeltagare for att testa innovativa
16sningar baserade pa teknik for distribuerade liggare for olika segment i virdekedjan for finansiella tjanster.

(13) En DLT-MTEF-plattform bor vara en multilateral handelsplattform som drivs av ett virdepappersforetag eller en
marknadsaktor som dr auktoriserad enligt direktiv 2014/65/EU och som har fatt ett sarskilt tillstdnd enligt denna
forordning. Ett kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv 2013/36/EU och tillhandahéller investeringstjanster
eller utfor investeringsverksamheter bor endast ha ritt att driva en DLT-MTF-plattform nir det ar auktoriserat som
ett virdepappersforetag eller en marknadsoperator enligt direktiv 2014/65/EU. DLT-MTF-plattformar och deras
operatorer bor omfattas av alla krav som dr tillimpliga pd multilaterala handelsplattformar och deras operatorer
enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 ('), direktiv 2014/65/EU eller enligt annan
tillimplig unionslagstiftning om finansiella tjdnster, utom de krav frdn vilka ett undantag har beviljats av den
behoriga myndigheten i enlighet med den hir férordningen.

(14) Anvindningen av teknik for distribuerade liggare, ddr alla transaktioner registreras i en distribuerad liggare, kan
paskynda och kombinera handel och avveckling néstan i realtid och skulle kunna mojliggora en kombination av
tjdnster och verksamheter for handel och efterhandel. Kombinationen av verksamheter for handel och efterhandel
inom en enda enhet har dock inte forutsetts i de befintliga reglerna, oavsett vilken teknik som anvinds, p& grund av
policyval i samband med riskspecialisering och funktionsseparering i syfte att frimja konkurrens. Pilotordningen bor
inte vara prejudicerande for en genomgripande Gversyn av separationen av verksamheter for handel och efterhandel
eller av landskapet for finansmarknadsinfrastrukturer. Med tanke pd de potentiella fordelarna med teknik for
distribuerade liggare nir det giller att kombinera handel och avveckling dr det dock motiverat att tillhandahalla en
sirskild DLT-marknadsinfrastruktur i pilotordningen, nidmligen DLT-TSS-systemet, som kombinerar de
verksamheter som normalt utfors av multilaterala handelsplattformar och avvecklingssystem for virdepapper.

(15) Ett DLT-TSS-system bor antingen vara en DLT-MTEF-plattform som kombinerar de tjinster som tillhandahélls av en
DLT-MTF-plattform och ett DLT-SS-system, och bor drivas av ett virdepappersforetag eller en marknadsoperator
som har fatt ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system enligt denna férordning, eller sd bor det vara ett DLT-
SS-system som kombinerar de tjinster som tillhandahalls av en DLT-MTF-plattform och ett DLT-SS-system, och bér
drivas av en virdepapperscentral som har fatt ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system enligt denna
forordning. Ett kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv 2013/36/EU och tillhandahaller investeringstjanster
eller utfor investeringsverksamheter bor endast ha ritt att driva ett DLT-TSS-system nir det 4r auktoriserat som ett
virdepappersforetag eller en marknadsoperator enligt direktiv 2014/65/EU. Ett virdepappersforetag eller en
marknadsoperator som driver ett DLT-TSS-system bor omfattas av de krav som ér tillimpliga pd en DLT-MTE-
plattform, och en virdepapperscentral som driver ett DLT-TSS-system bor omfattas av de krav som ar tillimpliga pa
ett DLT-SS-system. Eftersom ett DLT-TSS-system skulle géra det mojligt for ett virdepappersforetag eller en
marknadsoperator att ocksa tillhandahalla avvecklingstjanster och gora det majligt for en virdepapperscentral att
ocksd tillhandahélla handelstjinster, dr det nodvindigt att virdepappersforetag eller marknadsoperatorer dven
uppfyller de krav som dr tillimpliga pd ett DLT-SS-system och att virdepapperscentralen uppfyller de krav som ar
tillimpliga pd en DLT-MTF-plattform. Eftersom virdepapperscentraler inte omfattas av vissa auktorisationskrav och
organisatoriska krav enligt direktiv 2014/65/EU nir de tillhandahaller investeringstjdnster eller investerings-
verksamhet i enlighet med férordning (EU) nr 909/2014, ar det lampligt att tillimpa en liknande strategi i
pilotordningen béde for virdepappersforetag och marknadsoperatorer och for virdepapperscentraler som driver ett
DLT-TSS-system. Ett virdepappersforetag eller en marknadsoperator som driver ett DLT-TSS-system bor ddrfor
undantas frdn en begrinsad uppsittning auktorisationskrav och organisatoriska krav enligt forordning (EU)
nr 909/2014, eftersom virdepappersforetaget eller marknadsoperatoren kommer att vara skyldig att uppfylla
auktorisationskraven och de organisatoriska kraven enligt direktiv 2014/6 5/EU. Omvint bor en virdepapperscentral
som driver ett DLT-TSS-system undantas frdn en begrinsad uppsittning auktorisationskrav och organisatoriska krav
enligt direktiv 2014/65[EU, eftersom virdepapperscentralen kommer att vara skyldig att uppfylla auktorisa-
tionskraven och de organisatoriska kraven enligt forordning (EU) nr 909/2014. Sddana undantag bor vara tillfilliga
och bor inte vara tillimpliga pa en DLT-marknadsinfrastruktur som drivs utanfor pilotordningen. Esma bor kunna
bedéma tekniska standarder for registerforing och operativa risker som antagits enligt forordning (EU) nr 909/2014
for att sikerstilla att de tillimpas proportionerligt pa virdepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver ett
DLT-TSS-system.

(16) Operatorer av DLT-TSS-system bor kunna begdra samma undantag som dem som dr tillgdngliga for operatorer av
DLT-MTF-plattformar och DLT-SS-system, forutsatt att de uppfyller de villkor som &r knutna till undantagen och
eventuella kompensationsdtgirder som krivs av de behoriga myndigheterna. Overviganden liknande de som &r
tillimpliga pd DLT-MTF-plattformar och DLT-SS-system bor vara tillimpliga pd de undantag som 4r tillgingliga for
DLT-TSS-system, pa eventuella villkor som dr knutna till de undantagen och pad kompensationsatgirder.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).
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(17) For att tillhandahdlla ytterligare flexibilitet vid tillimpningen av vissa krav i férordning (EU) nr 909/2014 pd
vardepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver ett DLT-TSS-system och samtidigt sikerstilla lika villkor i
forhallande till viardepapperscentraler som tillhandahaller avvecklingstjanster inom ramen for pilotordningen, bor
vissa undantag frn kraven i den forordningen nir det giller dtgirder for att forhindra och hantera utebliven
avveckling, frén kraven pd deltagande och transparens och fran kraven pé att anvinda sirskilda kommunikationsfor-
faranden med deltagare och andra marknadsinfrastrukturer, vara tillgdngliga for viardepapperscentraler som driver
ett DLT-SS-system eller ett DLT-TSS-system, och for virdepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver ett
DLT-TSS-system. De undantagen bor vara understillda villkor som 4r knutna till dem, inbegripet sirskilda
minimikrav, och eventuella kompensationstgarder som den behoriga myndigheten kraver i syfte att uppfylla mélen
i de bestimmelser i forordning (EU) nr 909/2014 fran vilka ett undantag begirs eller, i syfte att skydda
investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten. Operatoren av ett DLT-TSS-system bor visa
att det begdrda undantaget dr proportionerligt och motiverat av anvindningen av teknik for distribuerade liggare.

(18) Ett DLT-SS-system bor vara ett avvecklingssystem som drivs av en virdepapperscentral som auktoriserats enligt
forordning (EU) nr 909/2014 och som har fatt ett specifikt tillstind att driva ett DLT-SS-system enligt denna
forordning. Ett DLT-SS-system och den virdepapperscentral som driver det bor omfattas av alla relevanta krav
enligt forordning (EU) nr 909/2014 och annan eventuell tillimplig unionslagstiftning om finansiella tjanster, utom
krav frdn vilka ett undantag har beviljats i enlighet med denna forordning.

(19) Nir ECB och nationella centralbanker, eller andra institutioner som drivs av medlemsstater som utfor liknande
funktioner, eller andra offentliga organ som har fatt i uppdrag att forvalta eller ingriper i forvaltningen av offentlig
skuld i unionen, driver ett DLT-SS-system bor de inte vara skyldiga att ansoka om ett specifikt tillstdnd fran en
behorig myndighet for att omfattas av ett undantag enligt denna forordning eftersom sddana enheter inte ir
skyldiga att rapportera till behoriga myndigheter eller folja deras instruktioner, och ar foremdl for en begransad
uppsittning krav enligt forordning (EU) nr 909/2014.

(20) Inrittandet av pilotordningen bor ske utan att det pdverkar uppgifterna och ansvarsomridena for ECB och de
nationella centralbankerna i det Europeiska centralbankssystemet, vilka foreskrivs i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt och i protokoll nr 4 om stadgarna for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska
centralbanken, i syfte att frimja betalningssystemens smidiga funktionssitt och sikerstilla effektiva och sunda
avvecklings- och betalningssystem inom unionen och med tredjelinder.

(21) Den tilldelning av tillsynsansvar som foreskrivs i denna forordning motiveras av pilotordningens sirskilda sirdrag
och risker. Darfor bor pilotordningens tillsynsarkitektur inte tolkas som prejudicerande for framtida rattsakter
avseende unionslagstiftning om finansiella tjanster.

(22)  Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor vara ansvariga vid forlust av medel, forlust av sikerheter eller forlust
av ett DLT-baserat finansiellt instrument. Det skadestdndsansvar som operatoren av en DLT-marknadsinfrastruktur
har bor vara begrinsat till marknadsvirdet pd den forlorade tillgdngen vid den tidpunkt dé forlusten uppkom.
Operatoren av en DLT-marknadsinfrastruktur bor inte vara ansvarig for hiandelser som inte kan tillskrivas
operatoren, sdrskilt handelser som operatoren visar har intriffat oberoende av dennes verksamhet, inbegripet
problem som uppstir till 6ljd av en extern hindelse utom operatérens rimliga kontroll.

(23) For att mojliggora innovation och experiment i ett sunt regelverk, samtidigt som investerarskyddet, marknadsin-
tegriteten och den finansiella stabiliteten bevaras, bor de typer av finansiella instrument som tas upp till handel pa
eller registreras i en DLT-marknadsinfrastruktur begransas till aktier, obligationer och andelar i foretag for kollektiva
investeringar som omfattas av undantaget for enbart utforande enligt direktiv 2014/65/EU. I denna forordning bor
det faststillas troskelvirden som skulle kunna sinkas i vissa situationer. For att sirskilt undvika att det uppstar
ndgon risk for den finansiella stabiliteten bor det aggregerade marknadsvirdet for DLT-baserade finansiella
instrument som tas upp till handel p4 eller registreras i en DLT-marknadsinfrastruktur begransas.
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(24) For att ndrma sig lika villkor for finansiella instrument som tagits upp till handel p4 traditionella handelsplatser i den
mening som avses i direktiv 2014/65/EU och for att sikerstilla hoga nivaer av investerarskydd, marknadsintegritet
och finansiell stabilitet bor DLT-baserade finansiella instrument som tas som tas upp till handel pd en DLT-MTF-
plattform eller i ett DLT-TSS-system omfattas av bestimmelserna om forbud mot marknadsmissbruk i forordning
(EU) nr 596/2014.

(25) P4 begiran av en operator av DLT-MTF-plattformar bér de behoriga myndigheterna ha ritt att bevilja ett eller flera
tillfalliga undantag hos sin behoriga myndighet om operatéren uppfyller de villkor som &r knutna till sidana
undantag samt eventuella ytterligare krav som faststalls i denna forordning for att hantera nya former av risker som
uppkommer till f6ljd av anvindningen av teknik for distribuerade liggare. En operator av en DLT-MTF-plattform
bor ocksa folja eventuella kompensationsdtgarder som den behoriga myndigheten kraver i syfte att uppfylla de mal
som efterstrivas med den bestimmelse fran vilken ett undantag har begirts, eller i syfte att skydda investerarskyddet,
marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten.

(26) P4 begdran av en operator av en DLT-MTF-plattform bor de behoriga myndigheterna ha ritt att bevilja ett undantag
fran formedlingsskyldigheten enligt direktiv 2014/65/EU. 1 dagsliget har traditionella multilaterala
handelsplattformar endast ritt att som medlemmar eller deltagare godkdnna virdepappersforetag, kreditinstitut och
andra personer som har tillricklig handelsformdga och handelskompetens och som uppritthdller limpliga
organisatoriska arrangemang och resurser. Diremot erbjuder méanga plattformar f6r handel med kryptotillgdngar
disintermedierat tilltride och ger direkt tilltrdde for icke-professionella investerare. Ett eventuellt regulatoriskt
hinder for att utveckla multilaterala handelsplattformar fér DLT-baserade finansiella instrument skulle foljaktligen
kunna vara formedlingsskyldigheten enligt direktiv 2014/65/EU. P4 begdran av en operatér av en DLT-MTE-
plattform bor den behoriga myndigheten darfor ha ritt att bevilja ett tillfalligt undantag frin denna formedlings-
skyldighet, i syfte att ge icke-professionella investerare direkt tilltride och gora det mojligt for dem att handla for
egen rakning, forutsatt att det finns lampliga skyddsdtgirder avseende investerarskydd, att sddana icke-
professionella investerare uppfyller vissa villkor samt att operatoren vidtar eventuella ytterligare atgirder for
investerarskydd som den behoriga myndigheten kriver. Icke-professionella investerare som har direkt tilltrade till en
DLT-MTF-plattform sdsom medlemmar eller deltagare enligt ett undantag fran formedlingsskyldigheten bor inte
anses vara virdepappersforetag i den mening som avses i direktiv 2014/65/EU enbart pa grund av att de 4r
medlemmar eller deltagare i en DLT-MTF-plattform.

(27) P4 begidran av en operator av en DLT-MTF-plattform bor de behoriga myndigheterna ocksd ha ritt att bevilja ett
undantag fran rapporteringskraven for transaktioner enligt forordning (EU) nr 600/2014, forutsatt att DLT-MTE-
plattformen uppfyller vissa villkor.

(28) For att beviljas ett undantag enligt denna forordning bor en operator av en DLT-MTF-plattform visa att det begérda
undantaget dr proportionerligt och begrinsat till anvdndningen av teknik for distribuerade liggare enligt
beskrivningen i dess affirsplan och att det begirda undantaget dr begransat till DLT-MTF-plattformen och inte ocksé
omfattar ndgon annan multilateral handelsplattform som drivs av samma virdepappersforetag eller marknadsaktor.

(29) Pabegiran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system bor det vara tilldtet for behoriga myndigheter att
bevilja ett eller flera tillfilliga undantag om det uppfyller de villkor som ér knutna till sidana undantag samt
eventuella ytterligare krav som faststills i denna férordning for att hantera nya former av risker som uppkommer till
foljd av anvindningen av teknik for distribuerade liggare. Den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet bor
ocksa folja eventuella kompensationsdtgirder som den behoriga myndigheten kréver i syfte att uppfylla malen med
den bestimmelse frdn vilken undantaget begirdes, eller i syfte att skydda investerarskyddet, marknadsintegriteten
eller den finansiella stabiliteten.

(30) Det bor vara tilldtet att undanta vardepapperscentraler som driver ett DLT-SS-system frdn vissa bestimmelser i
forordning (EU) nr 909/2014 som sannolikt kommer att skapa regulatoriska hinder for utvecklingen av DLT-SS-
system. Undantag bor till exempel vara méjliga i den man som de regler i den forordningen som ir tillimpliga pa
virdepapperscentraler och som hinvisar till begreppen dematerialiserad form, vardepapperskonto eller overforingsuppdrag
inte ar tillimpliga pé virdepapperscentraler som driver ett DLT-SS-system, med undantag av kraven pd linkar mellan
virdepapperscentraler, som bor gilla i tillimpliga delar. Vad giller begreppet virdepapperskonto skulle undantaget
omfatta reglerna om registrering av virdepapper, emissionens integritet och segregering av konton. Medan
virdepapperscentraler driver avvecklingssystem for virdepapper genom att kreditera och debitera sina deltagares
virdepapperskonton, dr det kanske inte alltid mojligt att ha dubbel bokforing eller flera poster av
virdepapperskonton i ett DLT-SS-system. En virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system bor dirfor dven
kunna beviljas ett undantag fran de regler i forordning (EU) nr 909/2014 som hénvisar till begreppet kontobaserad
form nir ett sddant undantag dr nodvandigt for att tilldta registrering av DLT-baserade finansiella instrument i en
distribuerad liggare. En virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system bor dock fortfarande sikerstilla
integriteten vid emission av DLT-baserade finansiella instrument i den distribuerade liggaren och segregering av
DLT-baserade finansiella instrument som tillhér de olika deltagarna.



2.6.2022 Europeiska unionens officiella tidning L 151/7

(31) En virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system bor fortsdtta att omfattas av de bestimmelser i forordning
(EU) nr 909/2014 enligt vilka en vdrdepapperscentral som utkontrakterar tjdnster eller verksamhet till en tredje part
forblir fullt ansvarig for fullgorandet av alla sina skyldigheter enligt den férordningen och ar skyldig att sikerstalla att
ingen utkontraktering leder till delegering av virdepapperscentralens ansvar. Forordning (EU) nr 909/2014 tillater
endast viardepapperscentraler som driver ett DLT-SS-system att utkontraktera en huvudtjanst eller huvudverksamhet
efter att ha erhallit auktorisation fran den behoriga myndigheten. En virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-
system bor darfor kunna begira ett undantag fran detta auktorisationskrav om virdepapperscentralen visar att
kravet dr of6renligt med anvindningen av teknik for distribuerade liggare i enlighet med dess affirsplan.
Delegeringen av uppgifter som ror funktionen av ett DLT-SS-system eller anvidndningen av teknik for distribuerade
liggare for att utfora avveckling bor inte betraktas som utkontraktering i den mening som avses i forordning (EU)
nr 909/2014.

(32) Skyldigheten till formedling genom ett kreditinstitut eller ett virdepappersforetag for att hindra icke-professionella
investerare att fd direkt tilltrade till de avvecklings- och leveranssystem som drivs av en virdepapperscentral skulle
kunna skapa ett regulatoriskt hinder for utvecklingen av alternativa avvecklingsmodeller baserade pé teknik for
distribuerade liggare som tilldter direkt tilltrdde for icke-professionella investerare. Darfor bor ett undantag tillatas
for virdepapperscentraler som driver ett DLT-SS-system i den meningen att begreppet deltagare i direktiv 98/26/EG
anses innefatta, pd vissa villkor, andra personer dn dem som avses i det direktivet. Vid ans6kan om undantag frin
formedlingsskyldigheten i forordning (EU) nr 909/2014 bor den virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system
sikerstilla att de personer som ska tilldtas vara deltagare uppfyller vissa villkor. En virdepapperscentral som driver
ett DLT-SS-system bor sikerstdlla att dess deltagare har tillracklig formaga, kompetens, erfarenhet och kunskap om
efterhandelsverksamhet och om hur teknik for distribuerade liggare fungerar.

(33) Enheter som far delta i en virdepapperscentral enligt forordning (EU) nr 909/2014 motsvarar de enheter som har
ritt att delta i ett avvecklingssystem for vardepapper som har betecknats som ett system och anmalts i enlighet med
direktiv 98/26EG eftersom forordning (EU) nr 909/2014 kréver att avvecklingssystem for virdepapper som drivs av
virdepapperscentraler ska betecknas och anmalas enligt direktiv 98/26/EG. En operat6r av ett virdepappersavveck-
lingssystem som baseras pa teknik for distribuerade liggare och som begir undantag fran kraven for deltagande i
forordning (EU) nr 909/2014 skulle dirmed inte uppfylla kraven for deltagande i direktiv 98/26EG. Foljaktligen
kan det virdepappersavvecklingssystemet inte betecknas som ett system och anmiilas enligt det direktivet och darfor
hinvisas det inte till det som ett "DLT-virdepappersavvecklingssystem” i denna forordning, utan snarare som ett
DLT-SS-system. Denna forordning bor tillita en virdepapperscentral att driva ett DLT-SS-system som inte
klassificeras som ett avvecklingssystem for virdepapper som betecknas som ett system enligt direktiv 98/26/EG,
och ett undantag fran reglerna for slutgiltig avveckling i férordning (EU) nr 909/2014 bor vara tillgingligt, med
forbehadll for vissa kompensationsétgarder, inbegripet specifika kompensationsatgérder for att minska risker till foljd
av insolvens, eftersom skyddsatgirder mot insolvens enligt direktiv 98/26/EG inte ar tillimpliga. Ett sddant undantag
skulle dock inte hindra att ett DLT-SS-system som uppfyller alla krav i direktiv 98/26/EG betecknas och anmils som
ett avvecklingssystem for virdepapper i enlighet med det direktivet.

(34) Forordning (EU) nr 909/2014 uppmuntrar avveckling av transaktioner i centralbankspengar. Om avvecklingen av
kontantbetalningar i centralbankspengar inte dr praktiskt genomforbar och mojlig bor avvecklingen kunna ske via
virdepapperscentralens egna konton i enlighet med den forordningen eller via konton som o&ppnats hos ett
kreditinstitut (pengar frin kommersiella banker). Den regeln kan dock vara svér att tillimpa for en virdepapperscentral
som driver ett DLT-SS-system, eftersom virdepapperscentralen skulle behova genomfora kontororelser samtidigt
som virdepapper som ir registrerade i den distribuerade liggaren levereras. For virdepapperscentraler som driver
ett DLT-SS-system bor darfor ett tillfalligt undantag tillatas frdn bestimmelserna i den férordningen om kontantav-
veckling for att utveckla innovativa losningar inom ramen for pilotordningen genom att underlétta tillgdngen till
pengar fran kommersiella banker eller anvindningen av e-pengartokens. Det skulle kunna anses att avveckling i
centralbankspengar inte dr praktiskt genomforbar och mojlig om avveckling i centralbankspengar i en distribuerad
liggare inte 4r mojlig.

(35) Forutom de krav som har visat sig vara praktiskt omojliga i en miljo med teknik for distribuerade liggare forblir de
krav som ir kopplade till kontantavveckling enligt forordning (EU) nr 909/2014 tillimpliga utanfér pilotordningen.
Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor darfor i sina affirsplaner beskriva hur de avser att f6lja avdelning IV
i forordning (EU) nr 909/2014 f6r den hindelse att de i slutdndan limnar pilotordningen.
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(36) Enligt férordning (EU) nr 909/2014 kravs att en virdepapperscentral ger tilltrade till en annan virdepapperscentral
eller till andra marknadsinfrastrukturer pd icke-diskriminerande och transparenta villkor. Att ge tilltride till en
virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system kan vara tekniskt mer utmanande, betungande eller svart att
uppnd, eftersom driftskompatibiliteten mellan traditionella system och teknik for distribuerade liggare dnnu inte har
testats. Det bor dirfor ocksd vara mojligt att bevilja ett DLT-SS-system ett undantag frdn det kravet, om det visar att
tillimpningen av kravet inte stdr i proportion till omfattningen av DLT-SS-systemets verksamheter.

(37) Oberoende av det krav fran vilket ett undantag har begirts bér en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system
visa att det begirda undantaget ar proportionerligt och motiverat av anvindningen av teknik for distribuerade
liggare. Undantaget bor begrinsas till DLT-SS-systemet och inte omfatta andra avvecklingssystem som drivs av
samma vardepapperscentral.

(38) DLT-marknadsinfrastrukturer och deras operatorer bor omfattas av fler krav dn traditionella marknadsinfra-
strukturer. De ytterligare kraven dr nodvandiga for att undvika risker i samband med anvindningen av teknik for
distribuerade liggare eller det sitt pd vilket DLT-marknadsinfrastrukturer skulle kunna fungera. Darfor bor en
operatdr av en DLT-marknadsinfrastruktur faststilla en tydlig affdrsplan dir det anges hur teknik for distribuerade
liggare ska anvindas och tillimpliga rattsliga villkor.

(39) Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor faststilla eller, i forekommande fall, dokumentera regler for hur den
teknik for distribuerade liggare som de anvinder fungerar, inbegripet regler for tilltrdde till, och upptagande till
handel pd, den distribuerade liggaren, regler for deltagande vad giller valideringsnoder och regler for hantering av
potentiella intressekonflikter samt riskhanteringsdtgarder.

(40) En operator av en DLT-marknadsinfrastruktur bor vara skyldig att tillhandahalla information till medlemmar,
deltagare, emittenter och kunder om hur operatdren avser att bedriva sin verksamhet och hur anvindningen av
teknik for distribuerade liggare avviker fran det sitt pd vilket tjanster normalt tillhandahélls av en traditionell
multilateral handelsplattform eller av en virdepapperscentral som driver ett avvecklingssystem for vardepapper.

(41) DLT-marknadsinfrastrukturer bor ha specifika och robusta it- och cyberarrangemang i samband med anvindningen
av teknik for distribuerade liggare. Sddana arrangemang bor std i proportion till arten, omfattningen och
komplexiteten i operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturens affirsplan. Dessa arrangemang bor ocksé sikerstilla
kontinuiteten och fortsatt transparens, tillgianglighet, tillforlitlighet och sikerhet for de tjanster som tillhandahalls,
inbegripet tillforlitligheten hos de eventuella smarta kontrakt som anvinds, oavsett om dessa smarta kontrakt
skapas av DLT-marknadsinfrastrukturen sjilv eller av en tredje part efter forfaranden for utkontraktering. DLT-
marknadsinfrastrukturer bor ocksé sikerstilla integritet, sdkerhet, konfidentialitet, tillganglighet och tilltride for de
uppgifter som lagras genom den distribuerade liggaren. Den behoriga myndigheten for en DLT-marknadsinfra-
struktur bor ha ritt att begdra en revision for att sikerstilla att de overgripande it- och cyberarrangemangen for
DLT-marknadsinfrastrukturen 4r dndamaélsenliga. Kostnaderna for revisionen bor bdras av operatdren av DLT-
marknadsinfrastrukturen.

(42) Om en operator av en DLT-marknadsinfrastrukturs affirsplan omfattar forvaring av kundmedel sdsom kontanter
eller likvida tillgdngar, eller DLT-baserade finansiella instrument, eller metoder for tilltrade till sddana DLT-baserade
finansiella instrument, bland annat i form av krypteringsnycklar, bor DLT-marknadsinfrastrukturen ha limpliga
arrangemang for att skydda de tillgdngarna. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor inte anvinda
kundernas tillgdngar for de operatorernas egen rakning sévida de inte pa forhand erhillit sina kunders uttryckliga
skriftliga godkinnande. DLT-marknadsinfrastrukturer bor segregera sina kunders medel och DLT-baserade
finansiella instrument, liksom metoderna for tilltrade till sidana tillgingar, frén sina egna eller andra kunders
tillgdngar. DLT-marknadsinfrastrukturernas 6vergripande it- och cyberarrangemang bor sakerstilla att kundernas
tillgdngar 4r skyddade mot bedrégerier, cyberattacker och andra allvarliga funktionsfel.

(43) Nar ett specifikt tillstind beviljas bor operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer dven ha infért en trovirdig
uttrddesstrategi for det fall att pilotordningen upphor, det specifika tillstdndet eller vissa av de beviljade undantagen
aterkallas eller de troskelvirden som anges i denna forordning 6verskrids. Denna strategi bor omfatta en Gvergdng
eller dtergidng av deras verksamhet med teknik for distribuerade liggare till traditionella marknadsinfrastrukturer. I
det syftet bor nya aktorer eller operatorer av DLT-TSS-system som inte driver en traditionell marknadsinfrastruktur
till vilken de kan 6verféra DLT-baserade finansiella instrument striva efter att ingd avtal med operatorer av
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traditionella marknadsinfrastrukturer. Detta &r sidrskilt viktigt for registreringen av DLT-baserade finansiella
instrument. Vardepapperscentraler bor drfor omfattas av vissa krav att infora sidana arrangemang. Dessutom bor
virdepapperscentraler ingd sddana arrangemang pa ett icke-diskriminerande sitt och de bor kunna ta ut en rimlig
kommersiell avgift baserad pa faktiska kostnader.

(44) Beviljandet av ett specifikt tillstind for en operator av DLT-marknadsinfrastruktur bor i stort folja samma
forfaranden som dem som géller for auktorisation enligt férordning (EU) nr 909/2014 eller direktiv 2014/65/EU. I
sin ans6kan om ett specifikt tillstdnd enligt denna férordning bor den sokande dock ange vilka undantag den begir.
Den behoriga myndigheten bor forse Esma med all relevant information innan den beviljar tillstind for en DLT-
marknadsinfrastruktur. Nir sd dr noédvandigt bor Esma avge ett icke-bindande yttrande om de begdrda undantagen
eller om lampligheten i tekniken for distribuerade liggare enligt denna forordning. Ett sddant icke-bindande yttrande
bor inte anses som ett yttrande i den mening som avses i férordning (EU) nr 1095/2010. Esma bor samrada med de
ovriga medlemsstaternas behoriga myndigheter nir den utarbetar sitt yttrande. Esma bor med sitt icke-bindande
yttrande ha som madl att sakerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet. I syfte att sikerstélla
lika villkor och rittvis konkurrens pé hela den inre marknaden bér Esmas icke-bindande yttrande och riktlinjer ha
som mdl att sikerstilla enhetlighet och proportionalitet i de undantag som beviljas av olika behoriga myndigheter i
unionen, inbegripet vid utvirderingen av limpligheten i de olika typer av teknik for distribuerade liggare som
anvinds av operatorer enligt denna forordning.

(45) Registrering av virdepapper, forvaltning av virdepapperskonton och forvaltning av avvecklingssystem &r
verksamheter som ocksd omfattas av icke-harmoniserade bestimmelser i nationell ritt, sdsom bolags- och
vardepappersritt. Det dr darfor viktigt att operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer foljer alla tillimpliga regler
och gor det mojligt for anvindarna att gora detta.

(46) Den behoriga myndighet som provar en ansokan som inldmnats av en DLT-marknadsinfrastrukturs operator bor ha
mojlighet att avsla ansokan om ett specifikt tillstind om det finns skal att tro att DLT-marknadsinfrastrukturen inte
kommer att kunna f6lja tillimpliga bestimmelser i unionsritten eller bestimmelser i nationell ritt som inte
omfattas av unionsritten, om det finns skal att tro att DLT-marknadsinfrastrukturen skulle medféra en risk for
investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten, eller om ansokan utgor ett forsok att
kringgd befintliga krav.

(47) Ett specifikt tillstdind som en behorig myndighet beviljar en DLT-marknadsinfrastrukturs operator bor ange vilka
undantag som beviljats denna DLT-marknadsinfrastruktur. Det bor vara giltigt inom hela unionen men endast
under tiden for pilotordningen. Esma bor pa sin webbplats offentliggéra en forteckning 6ver DLT-marknadsinfra-
strukturer och en forteckning 6ver de undantag som beviljats for var och en av dem.

(48)  Specifika tillstind och undantag bor vara tillfilliga och beviljas for en period pé hogst sex dr riknat frin och med
dagen dd det specifika tillstdndet beviljades och bor endast vara giltiga under tiden for pilotordningen. Den
sexarsperioden bor ge DLT-marknadsinfrastrukturernas operatorer tillrackligt med tid for att anpassa sina
affirsmodeller till eventuella dndringar av pilotordningen och bedriva verksamhet inom ramen for pilotordningen
pa ett kommersiellt bérkraftigt sdtt. Detta skulle ocksd ge Esma och kommissionen méjlighet att samla in ett
anvindbart dataset om pilotordningens tillimpning efter beviljandet av en kritisk massa av specifika tillstind och
dirmed sammanhidngande undantag och att rapportera om detta. Slutligen skulle detta ocksd ge DLT-marknadsinfra-
strukturernas operatdrer tid att vidta de dtgirder som 4r nédvindiga for att antingen ldgga ned sin verksamhet eller
overga till en ny regulatorisk ram till foljd av de rapporter som ska utfirdas av Esma och kommissionen.

(49) Utan att det paverkar tillimpningen av forordning (EU) nr 909/2014 och direktiv 2014/65/EU bor de behoriga
myndigheterna ha befogenhet att dterkalla ett specifikt tillstdnd eller ndgot av de undantag som beviljats en DLT-
marknadsinfrastruktur om en brist har upptickts i den underliggande tekniken eller i de tjdnster och verksamheter
som DLT-marknadsinfrastrukturens operator tillhandahaller, om denna brist viger tyngre dn fordelarna med
tjdnsten och verksamheterna i fraga, eller om DLT-marknadsinfrastrukturens operator har underlétit att uppfylla
skyldigheter som ér knutna till de tillstdnd eller undantag som beviljats av den behoriga myndigheten, eller om DLT-
marknadsinfrastrukturens operator har registrerat finansiella instrument som overskrider de troskelvirden som
anges i denna forordning eller som inte uppfyller andra villkor som ir tillimpliga pd DLT-baserade finansiella
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instrument enligt denna forordning. En DLT-marknadsinfrastrukturs operator bor inom ramen for sin verksamhet
ha mojlighet att begira ytterligare undantag utover dem som begirts vid tidpunkten for den ursprungliga ansékan
om tillstdnd. I ett sddant fall bor de ytterligare undantagen begiras frin den behoriga myndigheten, pd samma sitt
som for dem som begirts vid tidpunkten for den ursprungliga ansékan om tillstdnd for DLT-marknadsinfra-
strukturen.

(50) Eftersom operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer enligt pilotordningen skulle kunna beviljas tillfalliga undantag
frdn vissa bestimmelser i befintlig unionslagstiftning, bor de samarbeta nira med de behoriga myndigheterna och
Esma under den period som deras specifika tillstdnd 4r giltigt. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor
underritta behoriga myndigheter om alla visentliga fordndringar av sina affarsplaner eller kritiska personal, alla
beldgg for cyberattacker eller andra cyberhot, bedrigerier eller allvarliga oegentligheter, alla forindringar av den
information som limnats vid tidpunkten f6r den ursprungliga ansékan om det specifika tillstdndet, alla tekniska
eller operativa problem, sirskilt sddana som ar kopplade till anvindningen av teknik for distribuerad liggare, och
om alla risker for investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten som inte forutsetts vid
tidpunkten for beviljandet av det specifika tillstdndet. For att sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och
finansiell stabilitet bor den behoriga myndighet som beviljade det specifika tillstdndet, niar den underrittats om en
sddan visentlig forandring, kunna begdra att DLT-marknadsinfrastrukturen ansoker om ett nytt specifikt tillstand
eller undantag eller vidta alla korrigerande dtgirder som den behoriga myndigheten anser vara limpliga. Operatorer
av DLT-marknadsinfrastrukturer bor ocksé pa begaran limna all relevant information till den behériga myndigheten.
Behoriga myndigheter bor vidarebefordra den information som mottagits frin operatorer av DLT-marknadsinfra-
strukturer och information om korrigerande dtgarder till Esma.

(51) Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer bor regelbundet avge rapporter till sina behoriga myndigheter. Esma
bor anordna diskussioner om dessa rapporter for att alla behoriga myndigheter i unionen ska fa kunskap om
effekterna av teknik for distribuerade liggare och forstelse for huruvida eventuella dndringar av unionslagstiftningen
om finansiella tjanster skulle kunna bli nodvindiga for att mojliggora anviandningen av teknik for distribuerade
liggare i storre skala.

(52) Under pilotordningens loptid ar det viktigt att ramen och dess funktionssitt dr foremal for regelbunden 6vervakning
och utvirdering i syfte att ge operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer sd mycket information som majligt. Esma
bor offentliggora arliga rapporter for att ge marknadsdeltagarna en bittre forstdelse av marknadernas funktion och
utveckling och for att klarligga tillimpningen av pilotordningen. Dessa drsrapporter bor innehdlla uppdateringar
om de viktigaste trenderna och riskerna. Dessa arsrapporter bor limnas in till Europaparlamentet, rddet och
kommissionen.

(53) Tre ar fran och med denna forordnings tillimpningsdatum bor Esma ldgga fram en rapport for kommissionen med
en bedémning av pilotordningen. P4 grundval av Esmas rapport bér kommissionen rapportera till Europapar-
lamentet och rddet. Den rapporten bor bedoma kostnaderna och fordelarna med att forlinga pilotordningen med
ytterligare en period, utvidga pilotordningen till andra typer av finansiella instrument, pd annat sitt dndra
pilotordningen, gora pilotordningen permanent genom att foresld limpliga dndringar av unionslagstiftningen om
finansiella tjdnster eller avsluta pilotordningen. Det vore inte onskvért att ha tvd parallella ordningar fér DLT-
baserade och icke DLT-baserade marknadsinfrastrukturer. Om pilotordningen blir framgéngsrik skulle den kunna
goras permanent genom dndring av relevant unionslagstiftning om finansiella tjinster for att etablera en gemensam,
sammanhingande ram.

(54) Vissa potentiella luckor har identifierats i den befintliga unionslagstiftningen om finansiella tjdnster vad géller dess
tillimpning pd kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument. Framfor allt dr vissa tekniska
standarder for tillsyn enligt férordning (EU) nr 600/2014 som ror vissa datarapporteringskrav och krav pé
transparens fore och efter handel inte vil anpassade till finansiella instrument som emitteras med hjilp av teknik for
distribuerade liggare. Sekundirmarknaderna for finansiella instrument som emitterats med hjilp av teknik for
distribuerade liggare eller liknande teknik befinner sig d4nnu i sin linda och deras egenskaper skiljer sig darfor
potentiellt frin egenskaperna hos marknader for finansiella instrument som anvinder traditionell teknik. De regler
som anges i de tekniska standarderna for tillsyn bor vara tillimpliga pd alla finansiella instrument, oavsett vilken
teknik som anvinds. I linje med befintliga mandat i forordning (EU) nr 600/2014 att utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn bor Esma dérfor gora en omfattande bedomning av de tekniska standarderna for tillsyn och
foresld nodvindiga dndringar for att sikerstilla att de regler som anges i dessa kan tillimpas effektivt pd DLT-
baserade finansiella instrument. Vid genomférandet av den bedomningen bor Esma ta hinsyn till sirdragen hos
DLT-baserade finansiella instrument och till huruvida dessa kréaver att standarder anpassas for att dessa finansiella
instrument ska kunna utvecklas utan att detta undergraver malen for reglerna i de tekniska standarder for tillsyn
som antagits enligt férordning (EU) nr 600/2014.
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Eftersom malen for denna forordning inte i tillrdcklig utstrickning kan uppnés av medlemsstaterna, utan snarare, pa
grund av regulatoriska hinder, i unionslagstiftning om finansiella tjanster, for utvecklingen av DLT-marknadsinfra-
strukturer for kryptotillgdngar som klassificeras som finansiella instrument, kan uppnés bittre pa unionsnivd, kan
unionen vidta atgdrder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I
enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gdr denna forordning inte lingre 4n vad som 4r nodvandigt
for att uppnd dessa mal.

Denna forordning paverkar inte tillimpningen av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/1937 (*%). Nar
det giller enheter som auktoriserats enligt direktiv 2014/65/EU bor samtidigt de mekanismer for rapportering av
overtradelser av forordning (EU) nr 600/2014 eller direktiv 2014/6 5/EU som faststills i det direktivet anvindas. Nar
det giller enheter som auktoriserats enligt férordning (EU) nr 909/2014 bor de mekanismer for rapportering av
overtradelser av den forordningen som faststills i den forordningen anvindas.

Driften av DLT-marknadsinfrastrukturer skulle kunna inbegripa behandling av personuppgifter. Om det vid
tillimpningen av denna forordning 4r nodvindigt att behandla personuppgifter, bor denna behandling utforas i
enlighet med unionsritten om skydd av personuppgifter. Denna forordning paverkar inte tillimpningen av
Europaparlamentets och rddets forordningar (EU) 2016/679 (*¥) och (EU) 2018/1725 (*¥). Europeiska
datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 42.1 i forordning (EU) 2018/1725 och avgav sitt yttrande den
23 april 2021.

[ forordning (EU) nr 600/2014 foreskrivs en overgdngsperiod under vilken icke-diskriminerande tilltrade till den
centrala motparten eller handelsplatsen enligt den forordningen inte ska tillimpas pd de centrala motparter eller
handelsplatser som hos sina behoriga myndigheter har ansokt om att fi utnyttja overgdngsarrangemangen for
bérshandlade derivat. Den period under vilken en central motpart eller en handelsplats av sin behériga myndighet
skulle kunna undantas fran reglerna om icke-diskriminerande tilltrade for bérshandlade derivat 16pte ut den 3 juli
2020. Den okade osdkerheten och volatiliteten pd marknaderna pdverkade de centrala motparternas och
handelsplatsernas operativa risker negativt, och darfor senarelades tillimpningsdatumet for den nya ordningen f6r
oppet tilltrade for centrala motparter och handelsplatser som erbjuder handels- och avvecklingstjanster for
borshandlade derivat med ett r, till och med den 3 juli 2021, genom artikel 95 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2021/23 (*). Skilen till att senareldgga tillimpningsdatumet fér den nya ordningen for 6ppet
tilltrade kvarstdr. Dessutom skulle systemet med 6ppet tilltrade kunna strida mot parallella politiska mal att frimja
handel och innovation inom unionen, eftersom det skulle kunna minska incitamenten fér innovation i
borshandlade derivat genom att gora det mojligt f6r konkurrenter som har 6ppet tilltrade att forlita sig pd redan
etablerade aktorers infrastruktur och investeringar i syfte att erbjuda konkurrerande produkter med ldga
initialkostnader. Att uppritthélla ett system dir derivat clearas och handlas i en vertikalt integrerad enhet dr ocksa
konsekvent med langvariga internationella trender. Tillimpningsdatumet for den nya ordningen for 6ppet tilltride
bor dirfor skjutas upp med ytterligare tva dr, till och med den 3 juli 2023.

Definitionen av finansiellt instrument i direktiv 2014/65/EU omfattar for nirvarande inte uttryckligen finansiella
instrument som emitterats med hjélp av ett slags teknik som stoder distribuerad registrering av krypterade data,
nimligen teknik for distribuerade liggare. Definitionen av finansiella instrument i direktiv 2014/65/EU bor dndras
sd att den innefattar sddana finansiella instrument, for att sakerstilla att dessa kan handlas pd marknaden enligt det
befintliga regelverket.

Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2019/1937 av den 23 oktober 2019 om skydd for personer som rapporterar om
overtradelser av unionsritten (EUT L 305, 26.11.2019, s. 17).

Europaparlamentets och rédets férordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska personer med avseende pé
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter och om upphivande av direktiv 95/46/EG (allmin
dataskyddsforordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2018/1725 av den 23 oktober 2018 om skydd for fysiska personer med avseende pd
behandling av personuppgifter som utfors av unionens institutioner, organ och byrder och om det fria flodet av sddana uppgifter samt
om upphivande av férordning (EG) nr 45/2001 och beslut nr 1247/2002/EG (EUT L 295, 21.11.2018, s. 39).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2021/23 av den 16 december 2020 om en ram for dterhdmtning och resolution av
centrala motparter och om dndring av forordningarna (EU) nr 1095/2010, (EU) nr 648/2012, (EU) nr 600/2014, (EU) nr 8062014
och (EU) 2015/2365 samt direktiven 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2007/36/EG, 2014/59/EU och (EU) 2017/1132 (EUT L 22,
22.1.2021, 5. 1).
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Denna forordning faststiller regleringsramen for DLT-marknadsinfrastrukturer, inbegripet sddana som
tillhandahéller avvecklingstjanster, medan den allminna regleringsramen for virdepappersavvecklingssystem som
drivs av virdepapperscentraler finns i forordning (EU) nr 909/2014, som innehéller bestimmelser om avvecklings-
disciplin. Ordningen for avvecklingsdisciplin omfattar regler for rapportering av utebliven avveckling, insamling
och fordelning av sanktionsavgifter och obligatoriska ersittningskop. Enligt tekniska standarder for tillsyn antagna
enligt férordning (EU) nr 909/2014 ir bestimmelserna om avvecklingsdisciplin tillimpliga frdn och med den
1 februari 2022. Aktorer har dock lagt fram beldgg for att obligatoriska ersittningskop skulle kunna oka likviditets-
pafrestningarna och kostnaderna for virdepapper som riskerar att bli foremdl for ersittningskop. Sddana effekter
skulle kunna forvirras ytterligare i fall av marknadsvolatilitet. Mot denna bakgrund skulle tillimpningen av de regler
om obligatoriska ersittningskop som faststills i forordning (EU) nr 909/2014 kunna f4 en negativ inverkan pa
effektiviteten och konkurrenskraften pa kapitalmarknaderna i unionen. Denna inverkan skulle i sin tur kunna leda
till storre spreadar mellan kop- och siljkurser, minskad marknadseffektivitet och firre incitament att lna ut
virdepapper pd marknaderna for virdepappersldan och repor och att avveckla transaktioner med virdepappers-
centraler som 4r etablerade i unionen. Kostnaderna for att tillimpa reglerna om obligatoriska ersittningskop
forvintas darfor uppviga de potentiella fordelarna. Med beaktande av dessa potentiella negativa effekter bor
forordning (EU) nr 909/2014 dndras for att mojliggora olika tillimpningsdatum for varje avvecklingsdisciplindtgird,
sd att tillimpningsdatumet for reglerna om obligatoriska ersittningskop kan senareldggas ytterligare. Den
senareldggningen skulle gora det mojligt for kommissionen att, i samband med det kommande lagstiftningsforslaget
om oversyn av forordning (EU) nr 909/2014, bedéma hur ramen for avvecklingsdisciplin, sirskilt reglerna om
obligatoriska ersittningskop, bor dndras for att ta hinsyn till och ta itu med ovannimnda frigor. Sddan
senareldggning skulle dessutom sakerstilla att marknadsaktorerna, inbegripet de DLT-marknadsinfrastrukturer som
skulle omfattas av ordningen for avvecklingsdisciplin, inte ddrar sig genomforandekostnader tvd ganger om dessa
regler dndras till foljd av 6versynen av forordning (EU) nr 909/2014.

Driften av en DLT-marknadsinfrastruktur bor inte undergriva medlemsstaternas klimatpolitik. Det dr darfor viktigt
att ytterligare fraimja utvecklingen av och investeringar i teknik for distribuerade liggare med laga eller inga utslapp.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Innehall och tillimpningsomride

I denna forordning faststills kraven med avseende pd DLT-marknadsinfrastrukturer och deras operatorer nar det galler

a) att bevilja och dterkalla specifika tillstdnd att driva DLT-marknadsinfrastrukturer i enlighet med denna férordning,

b) att bevilja, indra och aterkalla undantag som hinger samman med specifika tillstdnd,

c) att stdlla krav pa, dndra och dterkalla de villkor som &r knutna till undantag och nar det giller att stilla krav pd, dndra
och aterkalla kompensationsdtgirder eller korrigerande atgirder,

d) drift av DLT-marknadsinfrastrukturer,

e) tillsyn over DLT-marknadsinfrastrukturer, och

f) samarbete mellan operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer, behoriga myndigheter och Europeiska tillsynsmyn-
digheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), inrittad genom férordning (EU) nr 1095/2010
(Esma).

Artikel 2

Definitioner

I denna forordning giller foljande definitioner:

1.
2.

teknik for distribuerade liggare eller DLT: en teknik som mojliggor drift och anvindning av distribuerade liggare.

distribuerad liggare: ett informationsregister 6ver transaktioner som delas via, och dr synkroniserat mellan, ett antal
DLT-nédtverksnoder med hjilp av en konsensusmekanism.
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3. konsensusmekanism: de regler och forfaranden genom vilka en 6verenskommelse nds mellan DLT-nétverksnoder om att
en transaktion dr validerad.

4. DLT-ndtverksnod: en enhet eller process som ingér i ett ndtverk och som innehaller en fullstindig eller partiell kopia av
register over alla transaktioner med en distribuerad liggare.

5. DLT-marknadsinfrastruktur: en DLT-baserad multilateral handelsplattform, ett DLT-avvecklingssystem eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem.

6. DLT-baserad multilateral handelsplattform eller DLT-MTF-plattform: en multilateral handelsplattform som endast tillater
handel med DLT-baserade finansiella instrument.

7. DLT-avvecklingssystem eller DLT-SS-system: ett avvecklingssystem som avvecklar transaktioner med DLT-baserade
finansiella instrument mot betalning eller leverans, oavsett om avvecklingssystemet har betecknats som ett system och
anmalts i enlighet med direktiv 98/26/EG, och som tilldter inledande registrering av DLT-baserade finansiella
instrument eller tillhandahéllande av forvaringstjinster avseende DLT-baserade finansiella instrument.

8. avveckling: avveckling enligt definitionen i artikel 2.1.7 i forordning (EU) nr 909/2014.
9. utebliven avveckling: utebliven avveckling enligt definitionen i artikel 2.1.15 i férordning (EU) nr 909/2014.

10. DLT-baserat handels- och avvecklingssystem eller DLT-TSS-system: en DLT-MTF-plattform eller ett DLT-SS-system som
kombinerar tjanster som tillhandahélls av en DLT-MTE-plattform och ett DLT-SS-system.

11. DLT-baserat finansiellt instrument: ett finansiellt instrument som emitteras, registreras, overfors och lagras med hjilp av
teknik for distribuerade liggare.

12. finansiellt instrument: ett finansiellt instrument enligt definitionen i artikel 4.1.15 i direktiv 2014/65/EU.
13. multilateral handelsplattform: multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.22 i direktiv 2014/65/EU.
14. virdepapperscentral: en virdepapperscentral enligt definitionen i artikel 2.1.1 i férordning (EU) nr 909/2014.

15. awvecklingssystem for virdepapper: ett avvecklingssystem for vardepapper enligt definitionen i artikel 2.1.10 i férordning
(EU) nr 909/2014.

16. bankdag: bankdag enligt definitionen i artikel 2.1.14 i férordning (EU) nr 909/2014.
17. leverans mot betalning: leverans mot betalning enligt definitionen i artikel 2.1.27 i férordning (EU) nr 909/2014.

18. kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Europaparlamentets och rddets foérordning (EU)
nr 575/2013 (¥).

19. vdrdepappersforetag: ett virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv 2014/65/EU.
20. marknadsoperator: marknadsoperator enligt definitionen i artikel 4.1.18 i direktiv 2014/65/EU.
21. behorig myndighet: en eller flera behoriga myndigheter som

a) utsetts i enlighet med artikel 67 i direktiv 2014/65/EU,

b) utsetts i enlighet med artikel 11 i férordning (EU) nr 909/2014, eller

) som pd annat sitt utsetts av en medlemsstat for att overvaka tillimpningen av den hir forordningen.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och om 4ndring
av forordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 176, 27.6.2013, 5. 1).
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Artikel 3

Begrinsningar avseende finansiella instrument som tas upp till handel p4 eller registreras i en DLT-
marknadsinfrastruktur

1. DLT-baserade finansiella instrument far endast tas upp till handel p& en DLT-marknadsinfrastruktur eller registreras i
en DLT-marknadsinfrastruktur om de DLT-baserade finansiella instrumenten vid tidpunkten for upptagandet till handel pa
eller registreringen i en distribuerad liggare ar

a) aktier, vars emittent har ett borsvirde eller ett prelimindrt borsvirde pd mindre dn 500 miljoner EUR,

b) obligationer, andra former av virdepapperiserad skuld, inbegripet depdbevis for sddana virdepapper, eller
penningmarknadsinstrument, med en emissionsstorlek pd mindre dn 1 miljard EUR, med undantag f6r de som
innefattar ett derivat eller har en struktur som gor det svart for kunden att forstd den ddrmed forbundna risken, eller

¢) andelar i foretag for kollektiva investeringar som omfattas av artikel 25.4 a iv i direktiv 2014/65/EU, vars
marknadsvirde for de forvaltade tillgdngarna understiger 500 miljoner EUR.

Foretagsobligationer som emitterats av emittenter vars borsvirde inte oversteg 200 miljoner EUR vid tidpunkten for
emissionen ska undantas fran berikningen av det troskelvirde som foreskrivs i forsta stycket b.

2. Det aggregerade marknadsvirdet for alla DLT-baserade finansiella instrument som tas upp till handel pa en DLT-
marknadsinfrastruktur eller som registreras i en DLT-marknadsinfrastruktur fir inte Overstiga 6 miljarder EUR vid
tidpunkten for upptagandet till handel eller den inledande registreringen av ett nytt DLT-baserat finansiellt instrument.

Om upptagande till handel eller inledande registrering av ett nytt DLT-baserat finansiellt instrument skulle leda till att det
aggregerade marknadsvirde som avses i forsta stycket ndr 6 miljarder EUR, far DLT-marknadsinfrastrukturen inte ta upp
det DLT-baserade finansiella instrumentet till handel eller registrera det.

3. Om det aggregerade marknadsvirdet for alla de DLT-baserade finansiella instrument som tas upp till handel pé en
DLT-marknadsinfrastruktur eller som registreras i en DLT-marknadsinfrastruktur har ntt 9 miljarder EUR ska operatoren
av DLT-marknadsinfrastrukturen aktivera den 6vergdngsstrategi som avses i artikel 7.7. Operatéren av DLT-marknadsinfra-
strukturen ska underritta den behoriga myndigheten om aktiveringen av sin overgdngsstrategi och om tidsplanen for
overgdngen i den ménadsrapport som foreskrivs i punkt 5.

4. Operatéren av en DLT-marknadsinfrastruktur ska berdkna det manatliga genomsnittliga aggregerade marknadsvardet
for DLT-baserade finansiella instrument som handlas pa eller registreras i den DLT-marknadsinfrastrukturen. Det ménatliga
genomsnittet ska berdknas som genomsnittet av de dagliga slutkurserna for varje DLT-baserat finansiellt instrument,
multiplicerat med det antal DLT-baserade finansiella instrument som handlas pa eller registreras i den DLT-marknadsinfra-
strukturen med samma internationella standardnummer for virdepapper.

Operatéren av DLT-marknadsinfrastrukturen ska anvinda detta manatliga genomsnitt

a) vid bedomningen av huruvida upptagandet till handel eller registreringen av ett nytt DLT-baserat finansiellt instrument
under péfoljande ménad skulle leda till att det aggregerade marknadsvirdet for DLT-baserade finansiella instrument nar
det troskelvirde som avses i punkt 2 i denna artikel, och

b) nir den beslutar om de ska aktivera den 6vergdngsstrategi som avses i artikel 7.7.

5. Operatoren av en DLT-marknadsinfrastruktur ska limna ménadsrapporter till sin behoriga myndighet som visar att
alla DLT-baserade finansiella instrument som upptas till handel pa eller registreras i DLT-marknadsinfrastrukturen inte
overskrider de troskelvirden som anges i punkterna 2 och 3.

6.  En behorig myndighet far faststilla ligre troskelvirden dn de virden som anges i punkterna 1 och 2. Om en behorig
myndighet sinker det troskelvirde som anges i punkt 2 ska det troskelvirde som anges i punkt 3 anses ha sinkts i
motsvarande grad.
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Vid tillimpningen av forsta stycket i denna punkt ska den behoriga myndigheten beakta marknadsstorleken och det
genomsnittliga borsvirdet av DLT-baserade finansiella instrument av en viss typ som har tagits upp till handel pa
handelsplattformar i de medlemsstater dir tjdnsterna och verksamheterna kommer att utforas och ska beakta de risker
som dr forknippade med emittenterna, den typ av teknik for distribuerade liggare som anvinds och tjansterna och
verksamheterna i DLT-marknadsinfrastrukturen.

7. Forordning (EU) nr 596/2014 ir tillimplig pd DLT-baserade finansiella instrument som tas upp till handel pd en DLT-
MTE-plattform eller i ett DLT-TSS-system.

Artikel 4

Krav och undantag vad giller DLT-MTF-plattformar

1. En DLT-MTF-plattform ska omfattas av de krav som ir tillimpliga pd en multilateral handelsplattform enligt
forordning (EU) nr 600/2014 och direktiv 2014/6 5/EU.

Forsta stycket dr inte tillimpligt med avseende pd de krav frén vilka det virdepappersforetag eller den marknadsoperator
som driver DLT-MTF-plattformen har undantagits enligt punkterna 2 och 3 i denna artikel, forutsatt att virdepappers-
foretaget eller marknadsoperatoren uppfyller

a) artikel 7,
b) punkterna 2, 3 och 4 i den hir artikeln, och

c) eventuella kompensationsdtgarder som den behériga myndigheten anser lampliga i syfte att uppfylla mélen for de
bestimmelser frén vilka ett undantag har begirts eller i syfte att sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet eller
finansiell stabilitet.

2. Utover de personer som anges i artikel 53.3 i direktiv 2014/65/EU far den behoriga myndigheten pd begdran av en
operator av en DLT-MTF-plattform tillita den operatéren att godkdnna att fysiska och juridiska personer handlar for egen
rikning som medlemmar eller deltagare, forutsatt att dessa personer uppfyller foljande krav:

a) De har tillrdckligt gott anseende.

b) De har tillricklig formdga, kompetens och erfarenhet nir det giller handel, inklusive kunskap om hur teknik for
distribuerad liggare fungerar.

c¢) De dr inte marknadsgaranter pd DLT-MTF-plattformen.

d) De anvinder inte en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel pd DLT-MTF-plattformen.
e¢) De ger inte andra personer direkt elektroniskt tilltrade till DLT-MTEF-plattformen.

f) De handlar inte for egen rikning nir de utfér kundorder pd DLT-marknadsinfrastrukturen.

g) De har gett informerat samtycke till handel pd DLT-MTF-plattformen som medlemmar eller deltagare och har
informerats av DLT-MTF-plattformen om de potentiella riskerna med att anvinda dess system for att handla med DLT-
baserade finansiella instrument.

Om den behoriga myndigheten beviljar det undantag som avses i forsta stycket i denna punkt fir den kriva ytterligare
atgirder for skyddet av fysiska personer som godkinns som medlemmar av eller deltagare i DLT-MTF-plattformen. Sddana
atgarder ska std i proportion till dessa medlemmars eller deltagares riskprofil.

3. P begidran av en operator av en DLT-MTF-plattform far den behériga myndigheten undanta den operatoren eller dess
medlemmar eller deltagare fran artikel 26 i forordning (EU) nr 600/2014.

Om den behoriga myndigheten beviljar ett undantag enligt forsta stycket i denna punkt ska DLT-MTF-plattformen fora
register 6ver alla transaktioner som utfors genom dess system. De registren ska innehélla alla de uppgifter som anges i
artikel 26.3 i férordning (EU) nr 600/2014 som ir relevanta med hdnsyn till det system som anviands av DLT-MTE-
plattformen och den medlem eller deltagare som genomfor transaktionen. DLT-MTF-plattformen ska ocksd sikerstilla att
de behoriga myndigheter som har ritt att ta emot uppgifterna direkt fran den multilaterala handelsplattformen i enlighet
med artikel 26 i den forordningen har direkt och omedelbar dtkomst till dessa uppgifter. I syfte att mojliggora atkomst till
de registren ska en sddan behorig myndighet ges tilltrade till DLT-MTF-plattformen sdsom regulatorisk deltagare i
egenskap av observator.
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Den behoriga myndigheten ska utan onodigt drojsmal ge Esma tillgang till all information som den har fatt dtkomst till i
enlighet med denna artikel.

4. Nir en operator av en DLT-MTF-plattform begir ett undantag enligt punkt 2 eller 3 ska den visa att det begirda
undantaget

a) star i proportion till och dr motiverat av anvindningen av teknik for distribuerade liggare, och

b) idr begransat till DLT-MTF-plattformen och inte ocksd omfattar ndgon annan multilateral handelsplattform som drivs av
den operatoren.

5. Punkterna 2, 3 och 4 i denna artikel giller i tillimpliga delar for en virdepapperscentral som driver ett DLT-TSS-system i
enlighet med artikel 6.2.

6.  Esma ska utarbeta riktlinjer f6r de kompensationsatgirder som avses i punkt 1 andra stycket c.

Artikel 5

Krav och undantag vad giller DLT-SS-system

1.  En virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system ska omfattas av de krav som dr tillimpliga pd en
vardepapperscentral som driver ett avvecklingssystem for vardepapper enligt forordning (EU) nr 909/2014.

Forsta stycket dr inte tillimpligt med avseende pd de krav fran vilka den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet
har undantagits enligt punkterna 2-9 i denna artikel, forutsatt att viardepapperscentralen uppfyller

a) artikel 7,
b) punkterna 2-10 i den hir artikeln, och

c) eventuella kompensationsdtgarder som den behériga myndigheten anser lampliga i syfte att uppfylla mélen f6r de
bestimmelser frén vilka ett undantag har begirts eller i syfte att sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet eller
finansiell stabilitet.

2. Pa begdran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system far den behoriga myndigheten undanta den
virdepapperscentralen frén artikel 2.1.4, 2.1.9 eller 2.1.28 eller artikel 3, 37 eller 38 i férordning (EU) nr 909/2014, under
forutsittning att virdepapperscentralen

a) visar att anvdndningen av ett vardepapperskonto enligt definitionen i artikel 2.1.28 i den férordningen eller anvindningen
av kontobaserad form enligt artikel 3 i den forordningen ér of6renlig med anvindningen av den berorda tekniken for
distribuerade liggare,

b) foreslar kompensationsétgarder for att uppfylla mélen for de bestimmelser fran vilka ett undantag har begirts och
sakerstiller dtminstone att

i) de DLT-baserade finansiella instrumenten registreras i den distribuerade liggaren,

ii) antalet DLT-baserade finansiella instrument i en emission eller en del av en emission som registreras av den
virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet, ar lika stort som det totala antalet DLT-baserade finansiella
instrument som utgor en sidan emission eller del av en emission som ar registrerade i den distribuerade liggaren
vid varje givet tillfalle,

i) den for ett register som gor det mojligt f6r den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet att utan drojsmaél
vid varje givet tillfille segregera en medlems, deltagares, emittents eller kunds DLT-baserade finansiella instrument
fran varje annan medlems, deltagares, emittents eller kunds instrument, och

iv) den inte tilliter Gvertrassering av virdepapper, debetsaldon eller ordttmatigt skapande eller strykande av
virdepapper.

3. P4 begiran av en vdrdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system fir den behoriga myndigheten undanta den
vardepapperscentralen fran artikel 6 eller 7 i forordning (EU) nr 909/2014, under forutsittning att den vardepappers-
centralen genom robusta forfaranden och arrangemang sikerstiller dtminstone att DLT-SS-systemet

a) mojliggor tydlig, korrekt och snabb bekriftelse av detaljerna for transaktioner i DLT-baserade finansiella instrument,
inbegripet alla betalningar i samband med DLT-baserade finansiella instrument, samt frislippande av sikerhet eller krav
pa sikerhet for DLT-baserade finansiella instrument, och
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b) antingen forhindrar utebliven avveckling eller dtgardar utebliven avveckling om det inte dr mojligt att forhindra en
sadan.

4. Pd begiran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system fir den behoriga myndigheten undanta den
virdepapperscentralen frin artikel 19 i forordning (EU) nr 909/2014 endast ndr det giller utkontraktering av en
huvudtjinst till en tredje part, forutsatt att tillimpningen av den artikeln 4r oforenlig med den anvindning av teknik for
distribuerade liggare som planeras av det DLT-SS-system som drivs av den virdepapperscentralen.

5. P4 begiran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system fdr den behoriga myndigheten tillita den
virdepapperscentralen att godkanna fysiska och juridiska personer utover dem som ar fortecknade i artikel 2 f i direktiv
98/26/EG som deltagare i DLT-SS-systemet, under forutsittning att dessa personer

a) har tillrackligt gott anseende,

b) har tillricklig formaga, kompetens, erfarenhet och kunskap om avveckling, om hur teknik for distribuerade liggare
fungerar och om riskbedémning, och

) har gett sitt informerade samtycke till att omfattas av den pilotordning som foreskrivs i denna forordning och dr
tillrackligt informerade om dess experimentella natur och de potentiella risker som ar forknippade med den.

6.  Pd begidran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system fir den behoriga myndigheten undanta den
virdepapperscentralen fran artikel 33, 34 eller 35 i férordning (EU) nr 909/2014, forutsatt att den virdepapperscentralen
foresldr kompensationsétgarder for att uppfylla malen for de artiklarna och sikerstiller dtminstone att

a) DLT-SS-systemet offentliggor kriterier for deltagande som mojliggor rittvist och oppet tilltrade for alla personer som
avser att bli deltagare, och att de kriterierna dr transparenta, objektiva och icke-diskriminerande, och

b) DLT-SS-systemet offentliggor priser och avgifter for de avvecklingstjanster som det tillhandahéller.

7.  Pd begiran av en vdrdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system far den behoriga myndigheten undanta den
virdepapperscentralen frdn artikel 39 i forordning (EU) nr 909/2014, under forutsittning att den virdepapperscentralen
foreslar kompensationsatgirder for att uppfylla malen for den artikeln och, genom robusta forfaranden och arrangemang,
sikerstiller dtminstone att

a) DLT-SS-systemet avvecklar transaktioner i DLT-baserade finansiella instrument i nira realtid eller under handelsdagen
och i alla hindelser senast den andra bankdagen efter avslutad handel,

b) DLT-SS-systemet offentliggor reglerna for avvecklingssystemet, och

¢) DLT-SS-systemet minskar eventuella risker till foljd av att DLT-SS-systemet inte betecknas som ett system i den mening
som avses i direktiv 98/26/EG, sirskilt nir det giller insolvensforfaranden.

Vid drift av ett DLT-SS-system ska definitionen av en virdepapperscentral i forordning (EU) nr 909/2014 sdsom en juridisk
person som driver ett avvecklingssystem for virdepapper inte medfora att medlemsstaterna ir skyldiga att beteckna och
anmala ett DLT-SS-system sdsom ett avvecklingssystem for vdrdepapper enligt direktiv 98/26/EG. Medlemsstaterna ska
dock inte vara forhindrade att beteckna och anmala ett DLT-SS-system sdsom ett avvecklingssystem for virdepapper enligt
direktiv 98/26/EG om DLT-SS-systemet uppfyller kraven i det direktivet.

Om ett DLT-SS-system inte betecknas och anmils som ett avvecklingssystem for virdepapper enligt direktiv 98/26/EG ska
den virdepapperscentral som driver det DLT-SS-systemet foresld kompensationsétgirder for att minska risker till foljd av
insolvens.

8. P4 begidran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system fir den behoriga myndigheten undanta den
virdepapperscentralen frin artikel 40 i forordning (EU) nr 909/2014, under forutsittning att den virdepapperscentralen
avvecklar enligt principen leverans mot betalning.

Avvecklingen av betalningar ska ske genom centralbankspengar, inbegripet i tokeniserad form, ndr sd ar praktiskt
genomforbart och mojligt eller, nir s inte dr praktiskt genomforbart och mojligt, via virdepapperscentralens konto i
enlighet med avdelning IV i foérordning (EU) nr 909/2014 eller genom pengar fran kommersiella banker, inbegripet i
tokeniserad form, i enlighet med den avdelningen, eller med anvindning av e-pengartokens.
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Med avvikelse frin andra stycket i denna punkt ska avdelning IV i férordning (EU) nr 909/2014 inte tillimpas pa ett
kreditinstitut nir det avvecklar betalningar med anvindning av pengar fran kommersiella banker till en DLT-marknadsinfra-
struktur som registrerar DLT-baserade finansiella instrument vars aggregerade marknadsvirde vid tidpunkten f6r den
ursprungliga registreringen av ett nytt DLT-baserat finansiellt instrument inte Gverstiger 6 miljarder EUR, beriknat i
enlighet med artikel 3.4 i den hir férordningen.

Nir avvecklingen sker med anvindning av pengar frdn en kommersiell bank som tillhandahélls av ett kreditinstitut pd vilket
avdelning IV i férordning (EU) nr 909/2014 inte 4r tillimplig enligt tredje stycket i denna punkt, eller om avvecklingen av
betalningar sker med anvindning av e-pengartokens, ska den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet identifiera,
mata, 6vervaka, hantera och minimera de risker som anvindningen av sidana medel eventuellt ger upphov till.

Tjanster kopplade till e-pengartokens som ar likvirdiga med de tjanster som fortecknas i avsnitt C leden b och ¢ i bilagan till
forordning (EU) nr 909/2014, ska tillhandahéllas av den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet i enlighet med
avdelning IV i forordning (EU) nr 909/2014 eller av ett kreditinstitut.

9.  Den behoriga myndigheten fir pd begidran av en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system undanta den
virdepapperscentralen fran artikel 50, 51 eller 53 i forordning (EU) nr 909/2014, under forutsittning att den
virdepapperscentralen visar att anvandningen av teknik for distribuerade liggare dr oférenlig med andra vardepappers-
centralers eller andra marknadsinfrastrukturers traditionella system eller att beviljande av tilltride for en annan
virdepapperscentral eller en annan marknadsinfrastruktur, som anvinder traditionella system, skulle leda till
oproportionerliga kostnader med tanke pa omfattningen av DLT-SS-systemets verksamheter.

Om en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system har undantagits i enlighet med forsta stycket i denna punkt ska
den ge andra operatorer av DLT-SS-system eller andra operatorer av DLT-TSS-system tilltrade till sitt DLT-SS-system. Den
vardepapperscentral som driver DLT-SS-systemet ska informera den behoriga myndigheten om sin avsikt att ge sddant
tilltrdde. Den behoriga myndigheten fir forbjuda sddant tilltrdde i den man sddant tilltride skulle skada stabiliteten i
unionens finansiella system eller den berorda medlemsstatens finansiella system.

10.  Om en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system begdr ett undantag enligt punkterna 2-9 ska den visa att
det begirda undantaget

a) stdr i proportion till och dr motiverat av anvindningen av teknik for distribuerade liggare, och

b) dr begrinsat till DLT-SS-systemet och inte ocksd omfattar nigot avvecklingssystem for virdepapper som drivs av samma
virdepapperscentral.

11.  Punkterna 2-10 i denna artikel giller i tillimpliga delar for virdepappersforetag eller marknadsoperatorer som
driver ett DLT-TSS-system i enlighet med artikel 6.1.

12.  Esma ska utarbeta riktlinjer f6r de kompensationsdtgirder som avses i punkt 1 andra stycket ¢ i denna artikel.

Artikel 6

Krav och undantag avseende DLT-TSS-system

1. Ett vdrdepappersforetag eller en marknadsoperator som driver ett DLT-TSS-system ska omfattas av

a) de krav som dr tillimpliga pd en multilateral handelsplattform enligt férordning (EU) nr 600/2014 och direktiv
2014/65/EU, och

b) i tillimpliga delar, de krav som é&r tillimpliga pd en virdepapperscentral enligt forordning (EU) nr 909/2014, med
undantag for artiklarna 9, 16, 17, 18, 20, 26, 27, 28, 31, 42, 43, 44, 46 och 47 i den forordningen.

Forsta stycket dr inte tillimpligt med avseende pd de krav frén vilka det virdepappersforetag eller den marknadsoperator
som driver DLT-TSS-systemet har undantagits enligt artikel 4.2 och 4.3 samt artikel 5.2-5.9, under forutsittning att det
virdepappersforetaget eller den marknadsoperatoren uppfyller

a) artikel 7,

b) artikel 4.2, 4.3 och 4.4 samt artikel 5.2-5.10, och
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¢) eventuella kompensationsatgirder som den behodriga myndigheten anser lampliga i syfte att uppfylla mélen for de
bestimmelser fran vilka ett undantag har begirts eller i syfte att sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet eller
finansiell stabilitet.

2. Envirdepapperscentral som driver ett DLT-TSS-system ska omfattas av
a) de krav som dr tillimpliga pa en virdepapperscentral enligt forordning (EU) nr 909/2014, och

b) i tillimpliga delar, de krav som dr tillimpliga p& en multilateral handelsplattform enligt férordning (EU) nr 600/2014
och direktiv 2014/65/EU, med undantag av artiklarna 5-13 i det direktivet.

Forsta stycket dr inte tillimpligt med avseende pé de krav frdn vilka den virdepapperscentral som driver DLT-TSS-systemet
har undantagits enligt artikel 4.2 och 4.3 samt artikel 5.2-5.9, under forutsittning att den virdepapperscentralen uppfyller

a) artikel 7,
b) artikel 4.2, 4.3 och 4.4 samt artikel 5.2-5.10, och

¢) eventuella kompensationsdtgirder som den behériga myndigheten anser limpliga i syfte att uppfylla malen for de
bestimmelser fran vilka ett undantag har begirts eller i syfte att sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet eller
finansiell stabilitet.

Artikel 7

Ytterligare krav for DLT-marknadsinfrastrukturer

1. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska uppritta tydliga och detaljerade affirsplaner som beskriver hur de
dmnar ut6va sina tjdnster och sin verksamhet, som ska innehalla en beskrivning av kritisk personal, de tekniska aspekterna
och anvindningen av tekniken for distribuerade liggare, samt den information som kravs enligt punkt 3.

Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska dven offentliggora aktuell, tydlig och detaljerad skriftlig dokumentation
som faststiller de regler enligt vilka DLT-marknadsinfrastrukturers och deras operatorer ska bedriva sin verksamhet,
inbegripet de rittsliga villkor som definierar de rittigheter, skyldigheter, ansvar och forpliktelser som giller f6r operatorer
av DLT-marknadsinfrastrukturer, samt for de medlemmar, deltagare, emittenter och kunder som anvinder deras DLT-
marknadsinfrastruktur. Sddana rittsliga villkor ska ange tillimplig lag, eventuella administrativa tvistlosningsmekanismer,
eventuella skyddsatgirder mot insolvens enligt direktiv 98/26/EG och i vilka jurisdiktioner talan kan vickas. Operatorer av
DLT-marknadsinfrastrukturer fir gora sin skriftliga dokumentation tillganglig med elektroniska medel.

2. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska faststilla eller dokumentera, beroende pé vad som ér lampligt, regler
for hur den teknik for distribuerade liggare som de anvinder fungerar, inbegripet regler for tilltrade till den distribuerade
liggaren, for deltagande vad giller valideringsnoder, for hantering av potentiella intressekonflikter, och for riskhantering
inbegripet riskreducerande dtgarder for att sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet.

3. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska pd sin webbplats tillhandahalla tydlig och otvetydig information till
sina medlemmar, deltagare, emittenter och kunder om hur operatorerna utfor sina funktioner, tjdnster och verksamheter
och om hur deras utforande av dessa funktioner, tjanster och verksamheter skiljer sig frin dem som utfors av en
multilateral handelsplattform eller ett avvecklingssystem for vardepapper som inte baseras pa teknik for distribuerade
liggare. Den informationen ska inkludera vilken typ av teknik for distribuerade liggare som anvinds.

4. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska sakerstilla att de Gvergripande it- och cyberarrangemangen i
samband med anvidndningen av deras teknik for distribuerade liggare stdr i proportion till arten och omfattningen av och
komplexiteten i deras verksamheter. De arrangemangen ska sikerstilla kontinuitet och fortsatt transparens, tillginglighet,
tillforlitlighet och sikerhet for deras tjanster och verksambheter, inbegripet tillforlitligheten hos de smarta kontrakt som
anvinds i DLT-marknadsinfrastrukturen. Arrangemangen ska dven sikerstilla integritet, sikerhet och konfidentialitet for
uppgifter som lagras av de operatorerna och sikerstilla att de uppgifterna ar tillgdngliga och dtkomliga.

Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska ha sirskilda forfaranden for hantering av operativa risker att tillimpa pa de
risker som anvindningen av teknik for distribuerade liggare och kryptotillgingar medfor, samt for hur dessa risker ska
hanteras om de forverkligas.
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For att den behoriga myndigheten ska kunna bedoma tillforlitligheten hos en DLT-marknadsinfrastrukturs dvergripande it-
och cyberarrangemang kan den begira en revision av dessa arrangemang. Om den behoriga myndigheten kraver en
revision ska den utse en oberoende revisor som ska genomfora den. DLT-marknadsinfrastrukturen ska std for kostnaderna
for revisionen.

5. Om en operatdr av en DLT-marknadsinfrastruktur sikerstiller férvaringen av medlemmars, deltagares, emittenters
eller kunders medel, sidkerheter eller DLT-baserade finansiella instrument samt sikerstiller metoderna for tilltrade till
sddana tillgangar, inbegripet i form av krypteringsnycklar, ska den operatoren ha limpliga arrangemang for att férhindra
att dessa tillgdngar anvinds for operatorens egen rakning utan uttryckligt forhandsgodkinnande i skriftlig form fran den
berorda medlemmen, deltagaren, emittenten eller kunden, vilket dven kan limnas med elektroniska medel.

Operatorer av en DLT-marknadsinfrastruktur ska fora ett sikert, korrekt, tillforlitligt och tillgingligt register 6ver de medel,
sikerheter och DLT-baserade finansiella instrument som deras DLT-marknadsinfrastruktur innehar for medlemmars,
deltagares, emittenters eller kunders rakning samt 6ver metoderna for tilltrade till dessa medel, sikerheter och DLT-
baserade finansiella instrument.

Operatorer av en DLT-marknadsinfrastruktur ska segregera medel, sikerheter och DLT-baserade finansiella instrument
tillhorande de medlemmar, deltagare, emittenter eller kunder som anvinder DLT-marknadsinfrastrukturen, samt
metoderna for tilltrade till sidana tillgdngar, frin sina egna tillgdngar och frdn sddana tillgdngar som tillhor andra
medlemmar, deltagare, emittenter och kunder.

De 6vergripande it- och cyberarrangemang som avses i punkt 4 ska sikerstilla att de medel, sikerheter och DLT-baserade
finansiella instrument som innehas av en DLT-marknadsinfrastruktur for sina medlemmars, deltagares, emittenters eller
kunders rikning, samt metoderna for tilltride till dem, dr skyddade frin risker for obehorigt tilltride, hackande,
forsdmring, forlust, cyberattacker, stold, bedrigeri, forsummelse och andra allvarliga funktionsfel.

6.  Vid forlust av medel, forlust av sikerheter eller forlust av ett DLT-baserat finansiellt instrument ska operatoren av en
DLT-marknadsinfrastruktur som forlorat medlen, sikerheterna eller det DLT-baserade finansiella instrumentet vara
skadestandsskyldig for forlusten upp till den forlorade tillgdngens marknadsvirde. Operatéren av DLT-marknadsinfra-
strukturen ska inte vara skadestindsskyldig for forlusten om den bevisar att forlusten har uppstatt till f6ljd av en extern
hiandelse som ligger utom operatorens rimliga kontroll och vars konsekvenser var oundvikliga trots alla rimliga
anstrangningar.

Operatorer av en DLT-marknadsinfrastruktur ska faststilla transparenta och limpliga arrangemang for att sakerstilla
investerarskydd, och de ska faststilla mekanismer for hantering av klagomdl frin kunder och forfaranden for
kompensation eller gottgorelse i hdndelse av forluster for investerare till f6ljd av ndgon av de omstindigheter som avses i
forsta stycket i denna punkt eller till foljd av upphorande av verksamheten pé grund av ndgon av de omstindigheter som
avses i artiklarna 8.13, 9.11 och 10.10.

En behorig myndighet fir fran fall till fall besluta att kriva ytterligare skyddsdtgirder fran operatoren av en DLT-
marknadsinfrastruktur i form av kapitalbas eller en forsikring, om den behoriga myndigheten konstaterar att potentiell
skadestandsskyldighet for skador som kunder till operatéren av DLT-marknadsinfrastrukturen lidit till {6ljd av ndgon av de
omstindigheter som avses i forsta stycket i denna punkt, inte i tillricklig utstrickning tacks av tillsynskraven i férordning
(EU) nr 909/2014, Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2033 (*¥), direktiv 2014/65/EU eller Europapar-
lamentets och radets direktiv (EU) 2019/2034 (*), i syfte att sdkerstdlla investerarskyddet.

7. En operator av en DLT-marknadsinfrastruktur ska faststilla och offentliggora en tydlig och detaljerad strategi for
reducering av verksambheten i en specifik DLT-marknadsinfrastruktur eller f6r vergang frén eller driftsupphérande av en
specifik DLT-marknadsinfrastruktur (évergdngsstrategi), inbegripet en overgdng eller tergdng av dess verksamhet med
teknik for distribuerade liggare till traditionella marknadsinfrastrukturer, for det fall

a) det troskelvirde som anges i artikel 3.3 har overskridits,

(**) Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2019/2033 av den 27 november 2019 om tillsynskrav for virdepappersforetag och
om éndring av forordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 806/2014 (EUT L 314,
5.12.2019, 5. 1).

(") Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om tillsyn av virdepappersforetag och om
dndring av direktiven 2002/87[EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU (EUT L 314, 5.12.2019,
s. 64).
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b) ett specifikt tillstdnd eller ett undantag som beviljats enligt denna férordning ska dterkallas eller pa annat sitt upphora,
inbegripet nir det specifika tillstdndet eller undantaget upphor till foljd av de hindelser som anges i artikel 14.2, eller

¢) DLT-marknadsinfrastrukturens verksamhet upphor frivilligt eller ofrivilligt.
Overgangsstrategin ska snabbt kunna tas i bruk.

Overgangsstrategin ska ange hur medlemmar, deltagare, emittenter och kunder ska behandlas vid ett dterkallande eller
upphorande av ett specifikt tillstdnd eller upphérande av verksamheten enligt forsta stycket i denna punkt. Overgéngs-
strategin ska ange hur kunder, sirskilt icke-professionella investerare, ska skyddas frin oproportionerliga konsekvenser av
ett 4terkallande eller upphorande av ett specifikt tillstdnd eller upphorande av verksamheten. Overgdngsstrategin ska
uppdateras fortlopande efter forhandsgodkinnande fran den behoriga myndigheten.

Overgéngsstrategin ska ange vad som ska goras om det troskelvirde som anges i artikel 3.3 dverskrids.

8.  Virdepappersforetag eller marknadsoperatérer som endast har tillstdnd att driva en DLT-MTF-plattform enligt
artikel 8.2 i denna forordning och som i sina 6vergdngsstrategier inte anger att de avser att ansoka om tillstdnd att driva en
multilateral handelsplattform enligt direktiv 2014/65/EU, samt virdepapperscentraler som driver ett DLT-TSS-system, ska
gora sitt yttersta for att ingd arrangemang med virdepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver en multilateral
handelsplattform enligt direktiv 2014/65/EU for att ta over deras verksamhet, och ska ange dessa arrangemang i sina
overgdngsstrategier.

9.  Virdepapperscentraler som driver ett DLT-SS-system och som endast har tillstdnd att driva ett DLT-SS-system enligt
artikel 9.2 i denna férordning och som i sina 6vergangsstrategier inte anger att de avser att ansoka om tillstdnd att driva ett
avvecklingssystem for vardepapper enligt férordning (EU) nr 909/2014, och virdepappersforetag eller marknadsoperatorer
som driver ett DLT-TSS-system, ska gora sitt yttersta for att ingd arrangemang med virdepapperscentraler som driver ett
avvecklingssystem for virdepapper for att de ska ta over deras verksamhet, och ska ange dessa arrangemang i sina
overgangsstrategier.

Virdepapperscentraler som driver ett avvecklingssystem for vardepapper och som mottar en begdran om att ingd de
arrangemang som avses i forsta stycket i denna punkt ska svara inom tre manader frdn dagen for mottagandet av begéran.
Den virdepapperscentral som driver avvecklingssystemet for virdepapper ska ingd arrangemangen péd ett icke-
diskriminerande sitt och fr ta ut en rimlig kommersiell avgift baserad pd de faktiska kostnaderna. Den far avsla en sidan
begdran endast om den anser att arrangemangen skulle paverka finansmarknadernas smidiga och ordnade funktion eller
medfora systemrisk. Den far inte avsld en begiran pé grund av forlust av marknadsandelar. Om den avslar en begiran ska
den skriftligen informera den operatdr av DLT-marknadsinfrastrukturen som ldmnat in begdran om skilen till avslaget.

10.  De arrangemang som avses i punkterna 8 och 9 ska ha ingdtts senast fem dr efter den dag da det specifika tillstindet
beviljades, eller vid en tidigare tidpunkt om den behériga myndigheten sé kriver i syfte att hantera en eventuell risk for att
det specifika tillstdndet avslutas i fortid.

Artikel 8

Specifikt tillstind att driva en DLT-MTF-plattform

1. En juridisk person som ér auktoriserad som virdepappersforetag eller auktoriserad att driva en reglerad marknad
enligt direktiv 2014/65/EU fir ansoka om ett specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTF-plattform enligt denna forordning.

2. Om en juridisk person ansoker om auktorisation som virdepappersforetag eller om auktorisation att driva en
reglerad marknad enligt direktiv 20146 5/EU och, samtidigt, ansoker om ett specifikt tillstdnd enligt denna artikel, enbart i
syfte att driva en DLT-MTF-plattform, ska den behériga myndigheten inte bedoma om sokanden uppfyller de krav i direktiv
2014/65/EU fran vilka sokanden har begdrt undantag i enlighet med artikel 4 i denna férordning.
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3. Om en juridisk person i enlighet med punkt 2 i denna artikel samtidigt ansoker om auktorisation som
virdepappersforetag, eller om auktorisation att driva en reglerad marknad, och om ett specifikt tillstind, ska den i sin
ansokan limna den information som krévs enligt artikel 7 i direktiv 2014/65/EU, med undantag f6r information som ar
nodvindig for att visa att de krav fran vilka s6kanden har begirt undantag i enlighet med artikel 4 i denna férordning ar
uppfyllda.

4. En ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTE-plattform enligt denna forordning ska innehalla foljande
information:

a) Sokandens affirsplan, reglerna for DLT-MTF-plattformen och eventuella rittsliga villkor enligt vad som avses i
artikel 7.1 samt den information om DLT-MTF-plattformens funktioner, tjanster och verksamheter som avses i
artikel 7.3.

b) En beskrivning av hur den teknik for distribuerad liggare som anvinds fungerar i enlighet med vad som anges i
artikel 7.2.

¢) En beskrivning av sokandens 6vergripande it- och cyberarrangemang, i enlighet med vad som anges i artikel 7.4.

d) Beldgg for att sokanden har infort tillrickliga skyddsatgarder for att kunna uppfylla sin skadestandsskyldighet och
kompensera sina kunder, enligt artikel 7.6 tredje stycket.

e) Itillimpliga fall, en beskrivning av de forvaringsarrangemang for kundernas DLT-baserade finansiella instrument som
avses i artikel 7.5.

f) En beskrivning av arrangemangen for att sikerstilla investerarskyddet och en beskrivning av mekanismerna for att
hantera klagomal fran kunder och gottgorelse, i enlighet med vad som anges i artikel 7.6 andra stycket.

g) Sokandens dvergdngsstrategi.

h) De undantag som sokanden begir enligt artikel 4, motiveringen for varje begirt undantag och eventuella foreslagna
kompensationsatgirder och hur sokanden avser uppfylla de villkor som 4r knutna till de undantagen.

5. Senast den 23 mars 2023 ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla standardformuldr, format och mallar for
tillimpningen av punkt 4.

6. Inom 30 arbetsdagar efter mottagandet av en ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTF-plattform ska
den behoriga myndigheten bedoma om ansokan dr fullstindig. Om ansokan inte dr fullstindig ska den behoriga
myndigheten faststilla en tidsfrist inom vilken sokanden ska limna den information som saknas eller eventuell
kompletterande information. Nar den behériga myndigheten anser att ansokan ar fullstindig ska den meddela sokanden.

Sé snart den behoriga myndigheten anser att ansokan ér fullstindig ska den skicka en kopia av den ansokan till Esma.

7. Om det dr nédvindigt for att frimja undantags enhetlighet och proportionalitet, eller om det 4r nodvindigt for att
sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet, ska Esma inom 30 kalenderdagar fran mottagandet
av kopian av ansokan avge ett icke-bindande yttrande till den behoriga myndigheten om de begirda undantagen eller om
lampligheten i den typ av teknik for distribuerade liggare som anvinds enligt denna férordning.

Innan den avger ett icke-bindande yttrande ska Esma samrdda med de andra medlemsstaternas behoriga myndigheter och ta
storsta mojliga hansyn till deras synpunkter i sitt yttrande.

Om Esma avger ett icke-bindande yttrande ska den behoriga myndigheten ta vederborlig hinsyn till detta yttrande och pé
begiran av Esma limna en redogorelse for eventuella betydande avvikelser frin detta yttrande. Esmas yttrande och den
behoriga myndighetens redogorelse ska inte offentliggoras.

8.  Senast den 24 mars 2025 ska Esma utarbeta riktlinjer for att frimja enhetlighet och proportionalitet i
a) undantag som beviljas operatorer av DLT-MTF-plattformar i hela unionen, inbegripet i samband med utvérdering av
lampligheten i de olika typer av teknik for distribuerade liggare som anvinds av operatorer av DLT-MTF-plattformar

inom ramen for denna forordning, och

b) utnyttjandet av den mojlighet som foreskrivs i artikel 3.6.
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Dessa riktlinjer ska sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet.
Esma ska regelbundet uppdatera riktlinjerna.

9.  Inom 90 arbetsdagar frin mottagandet av en fullstindig ansdkan om ett specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTF-
plattform ska den behoriga myndigheten bedéma ansokan och besluta huruvida det specifika tillstdndet ska beviljas. Om
en sokande samtidigt ansoker om auktorisation enligt direktiv 2014/65/EU och om ett specifikt tillstdnd enligt denna
forordning, far bedémningsperioden forlingas med ytterligare en period, dock hogst med den period som anges i
artikel 7.3 i direktiv 2014/65/EU.

10.  Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 7 och 44 i direktiv 2014/65/EU ska den behoriga myndigheten
avsld en ansokan om specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTF-plattform om det finns skal att anta att

a) det finns betydande risker for investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten som inte hanteras
och reduceras pa lampligt sitt av sokanden,

b) syftet med det specifika tillstdndet att driva en DLT-MTF-plattform och de begirda undantagen ar att kringgd rattsliga
eller regulatoriska krav, eller

c¢) operatoren av DLT-MTF-plattformen inte kommer att kunna folja, eller inte kommer att gora det mojligt for sina
anvindare att folja, tillimpliga bestimmelser i unionsritten eller i nationell ritt som inte omfattas av unionsrétten.

11.  Ett specifikt tillstdind ska vara giltigt i hela unionen under en period pd hogst sex ar riknat frdn och med
utfirdandedagen. Det specifika tillstindet ska ange vilka undantag som beviljats i enlighet med artikel 4, eventuella
kompensationsétgirder och eventuella ldgre troskelvirden som faststillts av den behoriga myndigheten i enlighet med
artikel 3.6.

Den behoriga myndigheten ska utan drojsmél underritta Esma om den har beviljat, avslagit eller dterkallat ett specifikt
tillstdnd enligt denna artikel, inbegripet eventuell information som angetts i forsta stycket i denna punkt.

Esma ska pa sin webbplats offentliggora

a) forteckningen over DLT-MTF-plattformarna, forsta och sista giltighetsdag for deras specifika tillstind, forteckningen
over de undantag som beviljats var och en av dem, och eventuella lagre troskelvirden som behoriga myndigheter
faststillt for var och en av dem, och

b) det totala antalet begdranden om undantag som har gjorts enligt artikel 4, med angivande av det antal och de typer av
undantag som beviljats eller avslagits, tillsammans med motiveringarna till eventuella avslag.

Den information som avses i tredje stycket b ska offentliggoras pd anonym grund.

12.  Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 8 och 44 i direktiv 2014/65/EU ska den behoriga myndigheten
aterkalla ett specifikt tillstdnd eller eventuella dirmed sammanhingande undantag nir

a) det har upptickts en brist i hur den teknik for distribuerade liggare som anvinds fungerar, eller i de tjanster och
verksamheter som tillhandahélls av operatoren av DLT-MTF-plattformen, som utgér en risk for investerarskyddet,
marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten, och risken viger tyngre dn fordelarna med de tjinster och
verksamheter som det experimenteras med,

b) operatoren av DLT-MTF-plattformen har brutit mot de villkor som ar knutna till undantagen,

¢) operatoren av DLT-MTF-plattformen har tagit upp till handel finansiella instrument som inte uppfyller de villkor som
faststills i artikel 3.1,

d) operatoren av DLT-MTF-plattformen har 6verskridit det troskelvirde som faststills i artikel 3.2,

e) operatoren av DLT-MTF-plattformen har overskridit de troskelvirden som anges i artikel 3.3 och har inte aktiverat
overgdngsstrategin, eller

f) operatoren av DLT-MTF-plattformen har erhdllit det specifika tillstdndet eller dirmed sammanhingande undantag pa
grundval av vilseledande information eller ett visentligt utelimnande.
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13.  Om en operator av en DLT-MTF-plattform avser att infora en vésentlig forandring av hur den teknik for
distribuerade liggare som anvinds fungerar eller av sina tjinster eller verksamheter och denna visentliga forindring kréver
ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt undantag eller en dndring av en eller flera av operatorens befintliga undantag eller av
eventuella villkor knutna till ett undantag ska operatoren av DLT-MTF-plattformen begira ett nytt specifikt tillstnd, ett
nytt undantag eller en dndring.

Om en operator av en DLT-MTF-plattform begir ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt undantag eller en dndring ska
forfarandet i artikel 4 tillimpas. Den begiran ska behandlas av den beh6riga myndigheten i enlighet med den hir artikeln.

Artikel 9

Specifikt tillstind att driva ett DLT-SS-system

1. Enjuridisk person som auktoriserats som vardepapperscentral enligt forordning (EU) nr 909/2014 fir ansoka om ett
specifikt tillstdnd att driva ett DLT-SS-system enligt den har forordningen.

2. Om en juridisk person ans6ker om auktorisation som virdepapperscentral enligt férordning (EU) nr 909/2014 och
samtidigt ansoker om ett specifikt tillstdnd enligt denna artikel enbart i syfte att driva ett DLT-SS-system, ska den behoriga
myndigheten inte bedéma om s6kanden uppfyller de krav i férordning (EU) nr 909/2014 fran vilka s6kanden har begart
undantag i enlighet med artikel 5 i den hér forordningen.

3. Om en juridisk person i enlighet med punkt 2 i denna artikel samtidigt ansoker om auktorisation som
vardepapperscentral och om ett specifikt tillstdnd, ska den vara skyldig att i sin ansokan ldmna den information som avses
i artikel 17.2 i forordning (EU) nr 909/2014, med undantag for information som 4r nédvandig for att visa att de krav frin
vilka sokanden har begirt undantag i enlighet med artikel 5 i den hir férordningen ar uppfyllda.

4. En ansokan om ett specifikt tillstind att driva ett DLT-SS-system enligt denna férordning ska innehélla foljande
information:

a) Sokandens affirsplan, reglerna for DLT-SS-systemet och eventuella rittsliga villkor i enlighet med vad som anges i
artikel 7.1 samt den information om DLT-SS-systemets funktioner, tjanster och verksamheter som avses i artikel 7.3.

b) En beskrivning av hur den teknik for distribuerade liggare som anvinds fungerar i enlighet med vad som anges i
artikel 7.2.

¢) En beskrivning av sokandens 6vergripande it- och cyberarrangemang, i enlighet med vad som anges i artikel 7.4.

d) Beldgg for att sokanden har infort tillrickliga skyddsatgarder for att kunna uppfylla sin skadestandsskyldighet och
kompensera sina kunder, enligt artikel 7.6 tredje stycket.

e) Itillimpliga fall, en beskrivning av de forvaringsarrangemang for kundernas DLT-baserade finansiella instrument som
avses i artikel 7.5.

f) En beskrivning av arrangemangen for att sikerstilla investerarskyddet och en beskrivning av mekanismerna for att
hantera klagomal frén kunder och gottgorelse, i enlighet med vad som anges i artikel 7.6 andra stycket.

g) Sokandens overgdngsstrategi.

h) De undantag som sokanden begir enligt artikel 5, motiveringen for varje begart undantag och eventuella foreslagna
kompensationsatgirder samt hur sokanden avser uppfylla de villkor som &r knutna till de undantagen.

5. Senast den 23 mars 2023 ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla standardformuldr, format och mallar for
tillimpningen av punkt 4.
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6. Inom 30 arbetsdagar efter mottagandet av en ans6kan om ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-SS-system ska den
behoriga myndigheten bedoma om ansokan ar fullstindig. Om ansokan inte ar fullstindig ska den behériga myndigheten
faststalla en tidsfrist inom vilken sokanden ska limna den information som saknas eller eventuell kompletterande
information. Nar den behoriga myndigheten anser att ansokan ar fullstindig ska den meddela sokanden.

Sé snart den behoriga myndigheten anser att ansokan ér fullstindig ska den skicka en kopia av den ansokan till
a) Esma, och

b) de relevanta myndigheter som anges i artikel 12 i férordning (EU) nr 909/2014.

7. Om det dr nédvindigt for att frimja undantags enhetlighet och proportionalitet, eller om det 4r nodvindigt for att
sakerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet, ska Esma inom 30 kalenderdagar frdn mottagandet
av kopian av ansokan avge ett icke-bindande yttrande till den behoriga myndigheten om de begirda undantagen eller om
lampligheten i den typ av teknik for distribuerade liggare som anvinds enligt denna férordning.

Innan den avger ett icke-bindande yttrande ska Esma samrdda med de andra medlemsstaternas behoriga myndigheter och ta
storsta mojliga hinsyn till deras synpunkter i sitt yttrande.

Om Esma avger ett icke-bindande yttrande ska den behoriga myndigheten ta vederborlig hinsyn till detta yttrande och pé
begiran av Esma limna en redogorelse for eventuella betydande avvikelser frin detta yttrande. Esmas yttrande och den
behoriga myndighetens redogorelse ska inte offentliggoras.

De relevanta myndigheter som anges i artikel 12 i forordning (EU) nr 909/2014 ska inom 30 kalenderdagar fran
mottagandet av en kopia av ansokan avge ett icke-bindande yttrande till den behériga myndigheten om egenskaperna hos
det DLT-SS-system som drivs av sokanden.

8. Senast den 24 mars 2025 ska Esma utarbeta riktlinjer for att frimja enhetlighet och proportionalitet i

a) undantag som beviljas virdepapperscentraler som driver DLT-SS-system i hela unionen, inbegripet i samband med
utvirdering av ldmpligheten i de olika typer av teknik f6r distribuerade liggare som anvinds av marknadsoperatorer
enligt denna forordning, och

b) utnyttjandet av den mojlighet som foreskrivs i artikel 3.6.

Dessa riktlinjer ska sikerstilla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet.

Esma ska regelbundet uppdatera riktlinjerna.

9.  Inom 90 arbetsdagar frdn dagen fér mottagandet av en fullstindig ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-
SS-system ska den behoriga myndigheten bedoma ansékan och besluta huruvida det specifika tillstdndet ska beviljas. Om
sokanden samtidigt ans6ker om auktorisation som virdepapperscentral enligt férordning (EU) nr 909/2014 och om ett
specifikt tillstdnd enligt den hir forordningen, fir bedémningsperioden forlingas med ytterligare en period, dock hogst
med den period som anges i artikel 17.8 i forordning (EU) nr 909/2014.

10.  Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 17 i forordning (EU) nr 909/2014 ska den behoriga myndigheten
avsld ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-SS-system om det finns skal att anta att

a) det finns betydande risker for investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten som inte hanteras
och reduceras pa lampligt sitt av sokanden,

b) syftet med det specifika tillstdndet att driva ett DLT-SS-system och de begirda undantagen ar att kringga rittsliga eller
regulatoriska krav, eller

¢) virdepapperscentralen inte kommer att kunna f6lja, eller inte kommer att gora det mojligt for sina anvindare att {6lja,
tillimpliga bestimmelser i unionsritten eller bestimmelser i nationell ritt som inte omfattas av unionsratten.
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11.  Ett specifikt tillstdind ska vara giltigt i hela unionen under en period pd hogst sex ar riknat frdn och med
utfirdandedagen. Det specifika tillstindet ska ange vilka undantag som beviljats i enlighet med artikel 5, eventuella
kompensationsétgarder och eventuella lagre troskelvirden som faststillts av den behoriga myndigheten i enlighet med
artikel 3.6.

Den behériga myndigheten ska utan dréjsmél underritta Esma och de relevanta myndigheter som anges i punkt 7 i denna
artikel om den har beviljat, avslagit eller dterkallat ett specifikt tillstdnd enligt denna artikel, inbegripet eventuell
information som angetts enligt forsta stycket i den hir punkten.

Esma ska pa sin webbplats offentliggora

a) forteckningen 6ver DLT-SS-system, forsta och sista giltighetsdag for deras specifika tillstdnd, forteckningen 6ver de
undantag som beviljats for vart och ett av dem, och eventuella lagre troskelvirden som de behoriga myndigheterna
faststillt for vart och ett av dem, och

b) det totala antalet begdranden om undantag som har gjorts enligt artikel 5, med angivande av det antal och de typer av
undantag som beviljats eller avslagits, tillsammans med motiveringarna till eventuella avslag.

Den information som avses i tredje stycket b ska offentliggoras pd anonym grund.

12.  Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 20 i férordning (EU) nr 909/2014 ska den behoriga myndigheten
aterkalla ett specifikt tillstdnd eller eventuella dirmed sammanhingande undantagen nir

a) det har upptickts en brist i hur den teknik for distribuerade liggare som anvinds fungerar, eller i de tjanster och
verksamheter som tillhandahélls av den vdrdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet, som utgor en risk for
investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten, och risken vager tyngre dn fordelarna med de
tjdnster och verksamheter som det experimenteras med,

b) den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet har brutit mot de villkor som ér knutna till undantagen,

¢) den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet har tagit upp till handel finansiella instrument som inte uppfyller
de villkor som anges i artikel 3.1,

d) virdepapperscentralen som driver DLT-SS-systemet har overskridit det troskelvirde som anges i artikel 3.2,

e) den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet har 6verskridit de troskelvirden som anges i artikel 3.3 och har
inte aktiverat Gvergdngsstrategin, eller

f) den virdepapperscentral som driver DLT-SS-systemet har erhdllit det specifika tillstindet eller ddrmed
sammanhingande undantag pé grundval av vilseledande information eller ett visentligt utelimnande.

13.  Om en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system avser att infora en vasentlig fordndring av hur den teknik
for distribuerade liggare som anvinds fungerar, eller av sina tjanster eller verksamheter, och denna visentliga fordndring
kraver ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt undantag eller en dndring av en eller flera av virdepapperscentralens befintliga
undantag eller av eventuella villkor knutna till ett undantag ska virdepapperscentralen begira ett nytt specifikt tillstdnd, ett
nytt undantag eller en dndring.

Om en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system begir ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt undantag eller en
dndring ska det forfarande som anges i artikel 5 tillimpas. Den begiran ska behandlas av den behoriga myndigheten i
enlighet med den hir artikeln.

Artikel 10

Specifikt tillstand att driva ett DLT-TSS-system

1. En juridisk person som auktoriserats som virdepappersforetag, eller auktoriserats att driva en reglerad marknad,
enligt direktiv 2014/65/EU eller auktoriserats som vardepapperscentral enligt férordning (EU) nr 909/2014 fir anséka om
ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system enligt den hér forordningen.

2. Om en juridisk person ansoker om auktorisation som ett virdepappersforetag eller om auktorisation att driva en
reglerad marknad enligt direktiv 2014/65/EU eller som virdepapperscentral enligt férordning (EU) nr 909/2014, och
samtidigt ansoker om ett specifikt tillstdnd enligt denna artikel enbart i syfte att driva ett DLT-TSS-system, ska den
behoriga myndigheten inte bedoma om s6kanden uppfyller de krav i direktiv 2014/65/EU, eller de krav i férordning (EU)
nr 909/2014, frén vilka sokanden har begdrt undantag i enlighet med artikel 6 i den hir forordningen.
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3. Om en juridisk person i enlighet med punkt 2 i denna artikel samtidigt ansoker om auktorisation som
vardepappersforetag, eller om auktorisation att driva en reglerad marknad, eller om auktorisation som virdepapperscentral,
och om ett specifikt tillstind, ska den i sin ansokan limna den information som kravs enligt artikel 7 i direktiv 2014/65/EU
respektive artikel 17 i férordning (EU) nr 909/2014, med undantag f6r information som r nodvindig for att visa att de
krav frén vilka sokanden har begart undantag enligt artikel 6 i den hér forordningen 4r uppfyllda.

4. En ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system enligt denna forordning ska innehélla f6ljande
information:

a) Sokandens affdrsplan, reglerna fér DLT-TSS-systemet och eventuella rittsliga villkor, i enlighet med vad som anges i
artikel 7.1, samt den information om DLT-TSS-systemets funktioner, tjanster och verksamheter som avses i artikel 7.3.

b) En beskrivning av hur den teknik for distribuerade liggare som anvinds fungerar i enlighet med vad som anges i
artikel 7.2.

¢) En beskrivning av sékandens 6vergripande it- och cyberarrangemang enligt artikel 7.4.

d) Beldgg for att sokanden har infort tillrickliga skyddsatgarder for att kunna uppfylla sin skadestandsskyldighet och
kompensera sina kunder, enligt artikel 7.6 tredje stycket.

e) Itillimpliga fall, en beskrivning av de forvaringsarrangemang for kundernas DLT-baserade finansiella instrument som
avses i artikel 7.5.

f) En beskrivning av arrangemangen for att sikerstilla investerarskyddet och en beskrivning av mekanismerna for att
hantera klagomal frén kunder och gottgorelse, enligt artikel 7.6 andra stycket.

g) Sokandens dvergdngsstrategi.

h) De undantag som sokanden begir enligt artikel 6, motiveringen for varje begirt undantag och eventuella foreslagna
kompensationsétgarder och hur sdkanden avser uppfylla de villkor som 4r knutna till de undantagen.

5. Utover den information som avses i punkt 4 i denna artikel ska en s6kande som avser att driva ett DLT-TSS-system
som virdepappersforetag eller marknadsoperator limna information om hur sokanden avser att uppfylla de tillimpliga
krav i forordning (EU) nr 909/2014 som avses i artikel 6.1 i den hér forordningen, med undantag for information som 4r
nodvindig for att visa att krav frén vilka skanden har begirt undantag i enlighet med den artikeln dr uppfyllda.

Utover den information som avses i punkt 4 i denna artikel ska en s6kande som avser att driva ett DLT-TSS-system som
virdepapperscentral limna information om hur sokanden avser att uppfylla de tillimpliga krav i direktiv 2014/65/EU som
avses i artikel 6.2 i den hér forordningen, med undantag for information som 4r nédvindig for att visa att krav fran vilka
sokanden har begirt undantag i enlighet med den artikeln dr uppfyllda.

6.  Senast den 23 mars 2023 ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla standardformulir, format och mallar for
tillimpningen av punkt 4.

7. Inom 30 arbetsdagar frn dagen for mottagandet av en ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system
ska den behoriga myndigheten bedéma om ansokan dr fullstindig. Om ansokan inte dr fullstindig ska den behoriga
myndigheten faststdlla en tidsfrist inom vilken sokanden ska limna den information som saknas eller eventuell
kompletterande information. Nar den behoriga myndigheten anser att ansokan ir fullstindig ska den meddela s6kanden.

Sé snart den behoriga myndigheten anser att ansokan ér fullstindig ska den skicka en kopia av den ansokan till
a) Esma, och

b) de relevanta myndigheter som anges i artikel 12 i férordning (EU) nr 909/2014.
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8. Om det dr nodvindigt for att frimja undantags enhetlighet och proportionalitet, eller om det dr nddvindigt for att
sakerstalla investerarskydd, marknadsintegritet och finansiell stabilitet, ska Esma inom 30 kalenderdagar frdn mottagandet
av kopian av ansokan avge ett icke-bindande yttrande till den behoriga myndigheten om de begirda undantagen eller om
lampligheten i den typ av teknik for distribuerade liggare som anvinds enligt denna férordning.

Innan den avger ett icke-bindande yttrande ska Esma samrdda med de andra medlemsstaternas behoriga myndigheter och ta
storsta mojliga hansyn till deras synpunkter i sitt yttrande.

Om Esma avger ett icke-bindande yttrande ska den behoriga myndigheten ta vederborlig hinsyn till det yttrandet och pa
begiran av Esma limna en redogorelse for eventuella betydande avvikelser fran det yttrandet. Esmas yttrande och den
behoriga myndighetens redogorelse ska inte offentliggoras.

De relevanta myndigheter som anges i artikel 12 i forordning (EU) nr 909/2014 ska inom 30 kalenderdagar fran
mottagandet av en kopia av ansokan avge ett icke-bindande yttrande till den behoriga myndigheten angdende
egenskaperna hos det DLT-TSS-system som drivs av sokanden.

9.  Inom 90 arbetsdagar frdn dagen for mottagandet av en fullstindig ansokan om ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-
TSS-system ska den behoriga myndigheten bedoma ansokan och besluta om det specifika tillstandet ska beviljas. Om
sokanden samtidigt ansoker om auktorisation enligt direktiv 2014/65/EU eller enligt férordning (EU) nr 909/2014 och
om ett specifikt tillstdnd enligt denna artikel, fir beddmningsperioden forlingas med ytterligare en period, dock hogst med
den period som anges i artikel 7.3 i direktiv 2014/65/EU respektive artikel 17.8 i forordning (EU) nr 909/2014.

10.  Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 7 och 44 i direktiv 2014/65/EU och artikel 17 i forordning (EU)
nr 909/2014 ska den behériga myndigheten avsld en ansokan om specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system om det
finns skal att anta att

a) det finns betydande risker for investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten som inte hanteras
och reduceras pa lampligt sitt av sokanden,

b) syftet med det specifika tillstandet att driva ett DLT-TSS-system och de begirda undantagen ar att kringga rittsliga eller
regulatoriska krav, eller

¢) operatoren av DLT-TSS-systemet inte kommer att kunna folja, eller inte kommer att gora det mojligt for sina anvindare
att folja, tillimpliga bestimmelser i unionsratten eller bestimmelser i nationell rdtt som inte omfattas av unionsratten.

11.  Ett specifikt tillstdind ska vara giltigt i hela unionen under en period pd hogst sex ar riknat frdn och med
utfirdandedagen. Det specifika tillstindet ska ange vilka undantag som beviljats i enlighet med artikel 6, eventuella
kompensationsatgirder och eventuella lagre troskelvdrden som faststillts av den behoriga myndigheten i enlighet med
artikel 3.6.

Den behoriga myndigheten ska utan drojsmal underritta Esma och de relevanta myndigheter som anges i artikel 12 i
forordning (EU) nr 909/2014 om den har beviljat, avslagit eller terkallat ett specifikt tillstdnd enligt den hér artikeln,
inbegripet eventuell information som angetts enligt forsta stycket i denna punkt.

Esma ska pa sin webbplats offentliggora

a) forteckningen over DLT-SS-systemen, forsta och sista giltighetsdag for deras specifika tillstdnd, forteckningen Gver de
undantag som beviljats for vart och ett av dem, och eventuella ldgre troskelvirden som faststillts for vart och ett av
dem, och

b) det totala antalet begdranden om undantag som har gjorts enligt artikel 6, med angivande av det antal och de typer av
undantag som beviljats eller avslagits, tillsammans med motiveringarna till eventuella avslag.

Den information som avses i tredje stycket b ska offentliggoras pd anonym grund.
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12.  Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 8 och 44 i direktiv 2014/65/EU och artikel 20 i forordning (EU)
nr 909/2014 ska den behoriga myndigheten 4terkalla ett specifikt tillstind eller eventuella dirmed sammanhingande
undantag om

a) det har upptickts en brist i hur den teknik for distribuerade liggare som anvinds fungerar, eller i de tjanster och
verksamheter som tillhandahdlls av operatéren av ett DLT-TSS-system, som utgdr en risk for investerarskyddet,
marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten, och risken viger tyngre dn fordelarna med de tjinster och
verksamheter som det experimenteras med,

b) operatéren av DLT-TSS-systemet har brutit mot de villkor som ar knutna till undantagen,

) operatoren av DLT-TSS-systemet har tagit upp till handel eller registrerat finansiella instrument som inte uppfyller de
villkor som anges i artikel 3.1,

d) operatoren av DLT-TSS-systemet har dverskridit det troskelvirde som anges i artikel 3.2,

e) operatoren av DLT-TSS-systemet har overskridit det troskelvdarde som anges i artikel 3.3 och har inte aktiverat
overgdngsstrategin, eller

f) operatoren av DLT-TSS-systemet har erhdllit det specifika tillstindet eller dirmed sammanhingande undantag pa
grundval av vilseledande information eller ett visentligt utelimnande.

13.  Om en operatdr av ett DLT-TSS-system avser att infora en visentlig forindring av hur den teknik for distribuerade
liggare som anvinds fungerar, eller av sina tjdnster eller verksamheter, och denna visentliga forindring kraver ett nytt
specifikt tillstind, ett nytt undantag eller en dndring av en eller flera av operatorens befintliga undantag eller av eventuella
villkor knutna till ett undantag ska operatoren av DLT-TSS-systemet begira ett nytt specifikt tillstind, ett nytt undantag
eller en dndring.

Om en operator av ett DLT-TSS-system begir ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt undantag eller en dndring ska det forfarande
som anges i artikel 6 tillimpas. En sddan begidran ska behandlas av den behoriga myndigheten i enlighet med den hir
artikeln.

Artikel 11

Samarbete mellan operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer, behériga myndigheter och Esma

1. Utan att det paverkar tillimpningen av férordning (EU) nr 909/2014 och direktiv 2014/65/EU ska operatérerna av
DLT-marknadsinfrastrukturer samarbeta med de behériga myndigheterna.

I synnerhet ska operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer utan dr6jsmal underritta sina behoriga myndigheter nédr de far
kinnedom om négot av foljande:

a) Foreslagna visentliga dndringar av deras affirsplan, inbegripet dndringar i friga om kritisk personal, reglerna for DLT-
marknadsinfrastrukturen och de rittsliga villkoren.

b) Beldgg for obehorigt tilltrade, visentliga funktionsfel, forlust, cyberattacker eller andra cyberhot, bedrigeri, stold eller
andra allvarliga oegentligheter som drabbat operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturen.

c) Visentliga forandringar i den information som limnats till den behoriga myndigheten.

d) Tekniska eller driftsmissiga svarigheter i samband med bedrivandet av de verksamheter eller tillhandahéllandet av de
tjanster som omlfattas av det specifika tillstindet, inbegripet svérigheter kopplade till utvecklingen eller anvindningen
av tekniken for distribuerade liggare och DLT-baserade finansiella instrument.

e) Risker som péverkar investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten som uppstétt och som inte
forutsetts i ansokan om det specifika tillstindet eller som inte forutsetts vid tidpunkten for beviljandet av det specifika
tillstdndet.

Underrittelse om dndringar som avses i andra stycket a ska ske minst fyra méinader fore den planerade dndringen, oavsett
om den foreslagna visentliga dndringen kriver en dndring av det specifika tillstdndet eller dirmed sammanhingande
undantag eller villkor som &r knutna till dessa undantag i enlighet med artikel 8, 9 eller 10.
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Nér den behoriga myndigheten underrittas om nagot av det som fortecknas i andra stycket a—e far den kréva att operatoren
av DLT-marknadsinfrastrukturen inkommer med en ansokan i enlighet med artikel 8.13, 9.13 eller 10.13, eller att
operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturen vidtar korrigerande dtgarder enligt punkt 3 i den har artikeln.

2. Operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturen ska forse den behoriga myndigheten med all relevant information den
begir.

3. Den behoriga myndigheten far krava korrigerande dtgarder betriffande operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturens
affarsplan, reglerna for DLT-marknadsinfrastrukturen och de rattsliga villkoren for att sikerstilla investerarskyddet,
marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten. Operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturen ska rapportera om
genomforandet av eventuella korrigerande atgirder som den behoriga myndigheten begirt i de rapporter som avses i
punkt 4.

4. Var sjitte méinad raknat fran och med dagen for det specifika tillstindet ska operatoren av en DLT-marknadsinfra-
struktur limna en rapport till den behoriga myndigheten. Rapporten ska innehélla

a) en sammanfattning av den information som anges i punkt 1 andra stycket,

b) antalet och virdet av de DLT-baserade finansiella instrument som &r upptagna till handel pd DLT-MTF-plattformen eller
i DLT-TSS-systemet och antalet och virdet av de DLT-baserade finansiella instrument som registrerats av operatoren av
DLT-SS-systemet eller DLT-TSS-systemet,

c) antalet och virdet av transaktioner som handlas pd DLT-MTEF-plattformen eller i DLT-TSS-systemet och avvecklas av
operatoren av DLT-SS-systemet eller DLT-TSS-systemet,

d) en motiverad bedomning av alla eventuella svérigheter i samband med tillimpningen av unionslagstiftningen om
finansiella tjanster eller nationell ritt, och

e) atgdrder som vidtagits for att genomfora de villkor som &r knutna till undantagen eller for att genomfora
kompensationsétgarder eller korrigerande atgirder som den behoriga myndigheten har kravt.

5. Esma ska ha en samordnande roll i forhallande till de behoriga myndigheterna i syfte att bygga upp en samsyn pé
teknik for distribuerade liggare och DLT-marknadsinfrastrukturer, en gemensam tillsynskultur och samstimmighet i
tillsynspraxis, och i syfte att sikerstilla enhetliga tillvigagdngssitt och samstimmighet i tillsynsresultaten.

De behoriga myndigheterna ska vidarebefordra den information och de rapporter de mottagit frén operatorer av DLT-
marknadsinfrastrukturer enligt punkterna 1, 2 och 4 i denna artikel till Esma med erforderlig skyndsamhet och informera
Esma om eventuella dtgdrder som vidtagits enligt punkt 3 i denna artikel.

Esma ska regelbundet underritta de behoriga myndigheterna om
a) rapporter som limnas enligt punkt 4 i denna artikel,
b) specifika tillstdnd och undantag som beviljats enligt denna forordning samt de villkor som ér knutna till de undantagen,

¢) en behorig myndighets avslag pd en ansokan om ett specifikt tillstdnd eller ett undantag, aterkallelser av ett specifikt
tillstand eller ett undantag och upphoranden av en DLT-marknadsinfrastrukturs verksamhet.

6.  Esma ska overvaka tillimpningen av specifika tillstind och ddrmed sammanhingande undantag och villkor som ar
knutna till undantagen, samt eventuella kompenserande eller korrigerande &tgirder som de behoriga myndigheterna
kraver. Esma ska limna en drlig rapport till kommissionen om hur sddana specifika tillstdnd, undantag, villkor och
kompenserande eller korrigerande dtgirder tillimpas i praktiken.

Artikel 12

Utseende av behoriga myndigheter

1. Den behoriga myndigheten for ett virdepappersforetag som driver en DLT-MTE-plattform eller ett DLT-TSS-system
ska vara den behoriga myndighet som utsetts av den medlemsstat som faststillts i enlighet med artikel 4.1.55 a ii och iii i
direktiv 2014/65/EU.
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2. Den behoriga myndigheten f6r en marknadsoperator som driver en DLT-MTF-plattform eller ett DLT-TSS-system ska
vara den behoriga myndighet som utsetts av den medlemsstat dir den marknadsoperator som driver DLT-MTF-plattformen
eller DLT-TSS-systemet har sitt registrerade site eller, om marknadsoperatoren i enlighet med den medlemsstatens ritt inte
har ndgot registrerat site, den medlemsstat dir den marknadsoperator som driver DLT-MTF-plattformen eller DLT-TSS-
systemet har sitt huvudkontor.

3. Den behoriga myndigheten for en virdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system eller ett DLT-TSS-system ska
vara den behoriga myndighet som utsetts av den medlemsstat som faststillts i enlighet med artikel 2.1.23 i férordning (EU)
nr 909/2014.

Artikel 13

Anmilan av behériga myndigheter

Medlemsstaterna ska till Esma och kommissionen anmila behoriga myndigheter i den mening som avses i artikel 2.21 c.
Esma ska offentliggora en forteckning 6ver dessa behoriga myndigheter pé sin webbplats.

Artikel 14

Rapportering och dversyn

1. Senast den 24 mars 2026 ska Esma ldimna en rapport till kommissionen om

a) hur DLT-marknadsinfrastrukturerna inom hela unionen fungerat,

b) antalet DLT-marknadsinfrastrukturer,

c) vilka typer av undantag som begirts av DLT-marknadsinfrastrukturerna och vilka typer av undantag som beviljats,

d) antalet och virdet av DLT-baserade finansiella instrument som ar upptagna till handel pd och som r registrerade i DLT-
marknadsinfrastrukturer,

e) antalet och virdet av transaktioner som handlas pa eller avvecklas i DLT-marknadsinfrastrukturer,

f) wvilka typer av teknik for distribuerade liggare som anvinds och tekniska problem i samband med anvidndningen av
teknik for distribuerade liggare, inbegripet de faktorer som fortecknas i artikel 11.1 andra stycket b, och hur
anvindningen av teknik for distribuerade liggare inverkat pd unionens klimatpolitiska mal,

g) de forfaranden som operatorer av DLT-SS-system eller DLT-TSS-system inrittat i enlighet med artikel 5.3 b,

h) risker, sarbarheter eller ineffektiviteter som anvindningen av teknik for distribuerade liggare medfor for
investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten, inbegripet nya typer av rittsliga, systemiska
och operativa risker, som inte hanteras i tillricklig utstrickning i unionslagstiftning om finansiella tjanster, och andra
oavsiktliga effekter pd likviditet, volatilitet, investerarskydd, marknadsintegritet eller finansiell stabilitet,

i) risker for regelarbitrage eller problem som péverkar de lika villkoren mellan DLT-marknadsinfrastrukturer inom ramen
for den pilotordning som foreskrivs i den hir férordningen och mellan DLT-marknadsinfrastrukturer och andra
marknadsinfrastrukturer som anvinder traditionella system,

j)  problem relaterade till driftskompabiliteten mellan DLT-marknadsinfrastrukturer och andra infrastrukturer som
anvinder traditionella system,

k) fordelar och kostnader till foljd av anvindningen av en teknik for distribuerade liggare, i form av ytterligare likviditet
och finansiering for startup-foretag och sma och medelstora foretag, forbattringar av sikerhet och effektivitet,
energiforbrukning och riskreducering i hela handels- och efterhandelskedjan, inbegripet vad giller registrering och
forvaring av DLT-baserade finansiella instrument, transaktioners sparbarhet och okad efterlevnad av krav pé
kundkinnedom och forfaranden f6r bekdmpning av penningtvitt, bolagshindelser och direkt utovande av investerar-
rattigheter genom smarta kontrakt samt rapporterings- och tillsynsfunktioner pa nivén for DLT-marknadsinfra-
strukturen,

1) avslag pd ansokningar om specifika tillstdnd eller undantag, dndringar eller aterkallelser av sddana specifika tillstdnd
eller undantag samt kompensationsétgirder eller korrigerande dtgarder,
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m) vilka DLT-marknadsinfrastrukturer som upphort med sin verksamhet och skalen till detta,

n) limpligheten av de troskelvirden som anges i artiklarna 3 och 5.8, inbegripet de potentiella konsekvenserna av en
hojning av dessa troskelvirden, sirskilt med beaktande av systemiska 6verviganden och olika typer av teknik for
distribuerade liggare, och

o) en overgripande bedomning av kostnader och fordelar med den pilotordning som foreskrivs i denna forordning och en
rekommendation om huruvida, och i sa fall pé vilka villkor, denna pilotordning ska fortstta.

2. Pagrundval av den rapport som avses i punkt 1 ska kommissionen inom tre manader efter mottagandet av rapporten
lagga fram en rapport for Europaparlamentet och rédet. Den rapporten ska innehélla en kostnads-nyttoanalys avseende
huruvida den pilotordning som foreskrivs i denna foérordning bor

a) forlingas med ytterligare en period pa hogst tre ar,

b) utvidgas till att omfatta andra typer av finansiella instrument som kan emitteras, registreras, overldtas eller lagras med
anvindning av teknik for distribuerade liggare,

¢) dndras,
d) goras permanent genom limpliga dndringar av relevant unionslagstiftning om finansiella tjinster, eller

e) avslutas, inbegripet alla specifika tillstind som beviljats enligt denna forordning.

Kommissionen fir i sin rapport foresld limpliga dndringar av unionslagstiftningen om finansiella tjdnster eller
harmonisering av nationell rtt som skulle underlitta anvandningen av teknik for distribuerade liggare inom finanssektorn
liksom eventuella dtgarder som behovs f6r DLT-marknadsinfrastrukturernas 6vergang frén den pilotordning som foreskrivs
i denna férordning.

Om denna pilotordning forlings med ytterligare en period sdsom foreskrivs i forsta stycket a i denna punkt ska
kommissionen be Esma att limna in ytterligare en rapport i enlighet med punkt 1 senast tre manader fore utgdngen av
forlangningsperioden. Efter mottagandet av rapporten ska kommissionen ligga fram ytterligare en rapport f6r Europapar-
lamentet och radet i enlighet med den hir punkten.

Artikel 15

Interimsrapporter

Esma ska offentliggora drliga interimsrapporter for att forse marknadsaktorerna med information om hur marknaderna
fungerar, for att dtgdrda inkorrekta beteenden som operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer uppvisat, for att
tillhandahalla klargoranden angdende tillimpningen av denna forordning och for att uppdatera tidigare indikationer pa
grundval av utvecklingen av tekniken for distribuerade liggare. Dessa rapporter ska dven ge en overgripande beskrivning av
tillimpningen av den pilotordning som foreskrivs i denna forordning med fokus pa trender och nya risker, och ska laimnas
till Europaparlamentet, rddet och kommissionen. Den forsta av dessa rapporter ska offentliggoras senast den 24 mars 2024.

Artikel 16

Andring av forordning (EU) nr 600/2014

I artikel 54.2 i forordning (EU) nr 600/2014 ska forsta stycket ersittas med foljande:

"Om kommissionen kommer fram till att inte finns ndgot behov av att utesluta borshandlade derivat frdn
tillimpningsomrédet for artiklarna 35 och 36 i enlighet med artikel 52.12 fir en central motpart eller en handelsplats, fore
den 22 juni 2022 ansoka hos sin behoriga myndighet om tillstdnd att anvinda sig av 6vergdngsarrangemang. Den behoriga
myndigheten fr, med beaktande av de risker som tillimpningen av ritten till tilltrdde enligt artikel 35 eller 36 ndr det giller
bérshandlade derivat medfor for den centrala motpartens eller handelsplatsens korrekta funktionssitt, besluta att artikel 35
eller 36 under en 6vergdngsperiod till och med den 3 juli 2023 inte ska tillimpas pd den berérda centrala motparten
respektive handelsplatsen nar det giller borshandlade derivat. Nar den behériga myndigheten beslutar att godkédnna en
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sddan overgangsperiod far den centrala motparten eller handelsplatsen under 6vergdngsperioden inte utnyttja ritten till
tilltrde enligt artikel 35 eller 36 ndr det giller borshandlade derivat. Den behériga myndigheten ska meddela Esma och —
ndr det giller centrala motparter — den centrala motpartens kollegium av behoriga myndigheter nirhelst den godkinner en
overgangsperiod.”

Artikel 17
Andring av forordning (EU) nr 909/2014

Lartikel 76.5 i forordning (EU) nr 909/2014 ska forsta stycket ersittas med foljande:

"Varje avvecklingsdisciplindtgird som avses i artikel 7.1-7.13 ska tillimpas frén och med det tillimpningsdatum som
faststallts for varje avvecklingsdisciplindtgard i den delegerade akt som antagits av kommissionen enligt artikel 7.15.”

Artikel 18
Andringar av direktiv 2014/65/EU

Direktiv 2014/65/EU ska dndras pa foljande sitt:
1. Tartikel 4.1 ska led 15 ersittas med foljande:

15. finansiellt instrument: sddana instrument som anges i avsnitt C i bilaga I, inbegripet sddana instrument som
emitteras genom teknik for distribuerade liggare.”

2. Tartikel 93 ska foljande punkt inféras:

"3a.  Senast den 23 mars 2023 ska medlemsstaterna anta och offentliggora de bestimmelser som dr nodvindiga for att
folja artikel 4.1.15 och underritta kommissionen om dessa. De ska tillimpa de bestimmelserna frdn och med den 23 mars
2023.

Medlemsstater som inte kan anta de bestimmelser som dr nodvindiga for att folja artikel 4.1.15 senast den 23 mars
2023, pé grund av att deras lagstiftningsforfaranden tar mer 4n nio mdnader, ska genom undantag frdn forsta stycket

beviljas en forlingning pé hogst sex manader frdn och med den 23 mars 2023, under forutsittning att de underrittar
kommissionen om att de behover anvinda sig av forlingningen senast den 23 mars 2023.”

Artikel 19
Ikrafttridande och tillimpning

1. Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

2. Den ska tillimpas fran och med den 23 mars 2023, med undantag av
a) artiklarna 8.5, 9.5, 10.6 och 17, som ska tillimpas frén och med den 22 juni 2022, och
b) artikel 16, som ska tillimpas fran och med den 4 juli 2021.

Denna forordning &r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Bryssel den 30 maj 2022.

Pa Europaparlamentets vignar Pa rddets vignar
R. METSOLA B. LE MAIRE
Ordforande Ordforande
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