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Artikel 34 

Adgang til centrale modparts-, clearing- og 
afviklingsfaciliteter samt ret til at vælge 

afviklingssystem 

1. Medlemsstaterne stiller krav om, at investe- 
ringsselskaber fra andre medlemsstater har ret til 
at fa adgang til centrale modparts-, clearing- og 
afviklingssystemer på deres område med hen- 
blik på at gøre eller sørge for at gøre transaktio- 
ner med finansielle instrumenter endelige. 

Medlemsstaterne stiller krav om, at adgangen 
for disse investeringsselskaber samt for investe- 
ringsselskaber og .markedsoperatører, der driver 
en MHF, til sådanne faciliteter er underlagt de 
samme ikke-diskriminerende, gennemsigtige og 
objektive forretningsmæssige kriterier som dem, 
der gælder for lokale deltagere. Medlemsstater- 
ne må ikke begrænse anvendelsen af disse faci- 
liteter til kun at omfatte clearing og afvikling af 
transaktioner med finansielle instrumenter, der 
gennemføres på et reguleret marked eller en 
MHF på deres område. 

2. Medlemsstaterne stiller krav om, at regule- 
rede markeder på deres område giver alle med- 
lemmer og deltagere ret til at vælge afviklings- 
system for transaktioner med finansielle instru- 
menter på det regulerede marked, idet det dog 
forudsættes, 

a) at der består de nødvendige forbindelser og 
ordninger mellem det valgte afviklingssystem 
og ethvert andet system eller enhver anden faci- 
litet til at sikre en effektiv og økonomisk afvik- 
ling af den pågældende transaktion, og 

b) at den kompetente myndighed, der er an- 
svarlig for tilsynet med det regulerede marked, 
er enig i, at de tekniske betingelser for afvikling 
af transaktioner på det regulerede marked gen- 
nem et andet afviklingssystem end det, der er 
valgt af det regulerede marked, er egnede til at 
sikre de finansielle markeders gnidningsløse og 
ordnede funktion. 

Denne vurdering fra den kompetente myndig- 
heds side af det regulerede marked foregriber 
ikke de nationale centralbankers kompetence 
som overvågere af afviklingssystemer eller af 
andre myndigheder, der fører tilsyn med sådan- 
ne systemer. Den kompetente myndighed tager 
hensyn til den overvågning/det tilsyn, som disse 

institutioner allerede udfører, således at unødig 
overlapning af kontrollen undgås. 

3. Investeringsselskabers rettigheder i henhold 
til stk. 1 og 2 berører ikke den ret, operatører af 
centrale modparts-, clearing- eller værdipapiraf- 
viklingssystemer har til af berettigede forret- 
ningsmæssige årsager at nægte at stille de ønske- 
de ydelser til rådighed. 

Artikel 35 

Bestemmelser om centrale modparts-, 
clearing- og afviklingsordninger for MHF'er 

1. Medlemsstaterne forhindrer ikke investe- 
ringsselskaber og markedsoperatører, som driver 
en MHF, i at indgå hensigtsmæssige aftaler med 
en central modpart eller et clearinginstitut og et 
afviklingssystem i en anden medlemsstat med 
henblik på clearing og/eller afvikling af nogle el- 
ler samtlige handler, som er afsluttet af markeds- 
deltagere efter deres markeders systemer. 

2. Den kompetente myndighed for investe- 
ringsselskaber og markedsoperatører, som dri- 
ver en MHF, må ikke modsætte sig anvendelse 
af en central modpart, clearinginstitutter og/eller 
afviklingssystemer i en anden medlemsstat, 
medmindre det kan godtgøres, at dette er nød- 
vendigt for at sikre, at MHF'en fungerer efter 
hensigten, og under hensyntagen til de i artikel 
34, stk. 2, fastsatte krav til afviklingssystemer. 

Den kompetente myndighed tager hensyn til 
den overvågning/det tilsyn af clearing- og afvik- 
lingssystemer, som allerede udføres af de natio- 
nale centralbanker som led i deres overvågning 
af clearing- og afviklingssystemer eller af andre 
myndigheder, der har kompetence til at føre til- 
syn med sådanne systemer, således at unødig 
overlapning af kontrollen undgås. 

AFSNIT III 

REGULEREDE MARKEDER 

Artikel 36 

Tilladelse og lovvalg 

1. Medlemsstaterne meddeler alene de syste- 
mer på deres område, som opfylder bestemmel- 
serne i dette afsnit, tilladelse til at udøve virk- 
somhed som et reguleret marked. 


