EUROPAPARLAMENTET

* K ¥

1999 £ 2004

LD ¢

Utskottet for ekonomi och valutafragor

SV

5 februari 2004

ANDRINGSFORSLAG 22-90

Forslag till andrabehandlingsrekommendation

Theresa Villiers

PE 333.090/22-90

(PE 333.090)

Investeringstjénster och reglerade marknader samt om éndring av radets direktiv 85/611/EEG
och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphidvande av

radets direktiv 93/22/EEG

Rédets gemensamma stadndpunkt (13421/3/2003 — C5-0015/2004 — 2002/0269(COD))

Rédets gemensamma stdndpunkt

Parlamentets dndringar

Andringsforslag frin Othmar Karas
Andringsforslag 22

(4) Det ar lampligt att 1 forteckningen over
finansiella instrument dven ta upp
ravaruderivat som dr konstruerade och
handlas pé ett sddant sétt att det skapar ett
behov av reglering jimforbart med
traditionella finansiella instrument, sasom
terminskontrakt, optioner, swappar och
andra derivatkontrakt som avser rdavaror
som kan kontantavvecklas eller som
avvecklas fysiskt forutsatt att de handlas pd
en reglerad marknad eller en multilateral
handelsplattform (MTF-plattform).
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Skal 4

(4) Det dr lampligt att i forteckningen over
finansiella instrument &ven ta upp
ravaruderivat som, utan att vara fysiska
avista- eller terminsaffirer, bildas och
handlas med pa ett sddant sétt att det skapar
ett behov av reglering som dr jimforbart
med det som skapas av vissa slag av
termins- eller optionskontrakt som handlas
pd reglerade marknader och kan avvecklas
fysiskt, om de har karaktiir av finansiella
instrument, och swappar som endast
avvecklas kontant, varvid
avvecklingsbeloppen berdknas utifrin
referensviirden for en hel uppsiittning
underliggande priser, riintesatser, index
och andra faktorer. I detta avseende kan
héinsyn bland annat tas till om clearing och
avveckling sker via erkiinda
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avvecklingsorganisationer, leder till dagliga
marginalsikerhetskrav eller prissdtts med
referens till regelbundet offentliggjorda
priser, standardiserade serier,
leveransdagar eller villkor och inte enligt
avvecklingsvillkor som faststills i enskilda
kontrakt.

Or. de

Motivering

Andringsforslag nr 1 fran den forsta behandlingen dterinfors. Med tanke pd att bilaga I, C4 i
forslaget innehdller “options- och terminskontrakt for... ravaruderivat eller andra
derivatinstrument, index eller mdtt” dr det viktigt att dessa typer av instrument som téicks av
direktivet fortydligas i skdl 4 sa att man kan undvika en missvisande sammanblandning med

fysiska affdrer.
Andringsforslag frén Giorgos Katiforis
Andringsforslag 23
Skal 4
(4) Det ar lampligt att i forteckningen Sver (4) Det dr lampligt att i forteckningen dver
finansiella instrument dven ta upp finansiella instrument dven ta upp vissa
rdavaruderivat som &r konstruerade och rdavaror och andra derivat som ér
handlas pé ett sddant sétt att det skapar ett konstruerade och handlas pé ett sddant sétt
behov av reglering jamforbart med att det skapar ett behov av reglering
traditionella finansiella instrument, sd@som jamforbart med traditionella finansiella
terminskontrakt, optioner, swappar och instrument.

andra derivatkontrakt som avser ravaror
som kan kontantavvecklas eller som
avvecklas fysiskt forutsatt att de handlas pd
en reglerad marknad eller en multilateral
handelsplattform (MTF-plattform).

Or. en

Motivering

Se motiveringen till dndringsforslaget till bilaga 1.

Andringsforslag fran Olle Schmidt

Andringsforslag 24
Skal 4
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(4) Det ér lampligt att 1 forteckningen dver (4) Det ér lampligt att 1 forteckningen dver

finansiella instrument &ven ta upp finansiella instrument &ven ta upp vissa
ravaruderivat som &r konstruerade och rdavaror och andra derivat som &r

handlas pé ett sddant sétt att det skapar ett konstruerade och handlas pé ett sddant sétt
behov av reglering jamforbart med att det skapar ett behov av reglering
traditionella finansiella instrument, sdsom jamforbart med traditionella finansiella
terminskontrakt, optioner, swappar och instrument.

andra derivatkontrakt som avser ravaror
som kan kontantavvecklas eller som
avvecklas fysiskt forutsatt att de handlas pd
en reglerad marknad eller en multilateral
handelsplattform (MTF-plattform).

Or. en

Motivering

Skdilet blir enhetligt med de foreslagna dndringsforslagen till bilaga I i direktivet. Direktivet
bor ocksad vara tillrdckligt flexibelt for att ticka samtliga nya grupper med derivatkontrakt, dd
dessa uppstdr.

Andringsforslag frin Olle Schmidt

Andringsforslag 25
Skal 8

(8) Personer som forvaltar sina egna (8) Personer som forvaltar sina egna
tillgangar och foretag, som inte tillgdngar och foretag, som inte
tillhandahaller investeringstjdnster och/eller tillhandahéller investeringstjanster och/eller
utfor investeringsverksamhet utom handel utfor investeringsverksamhet utom handel
for egen rdakning och som inte kan for egen rakning sdvida de inte dr
betecknas som marknadsgaranter eller som marknadsgaranter eller fortlépande erbjuder
personer som for egen rakning handlar allmdinheten ett system inom vilket de
utanfor en reglerad marknad eller en kommer att handla for egen rikning utanfor
MTF-plattform pa ett organiserat, en reglerad marknad eller en MTF-plattform
regelbundet och systematiskt sétt, bor inte pa ett organiserat, regelbundet och
omfattas av detta direktivs rackvidd. systematiskt sdtt, bor inte omfattas av detta

direktivs rackvidd.

Or. en

Motivering

Radets gemensamma standpunkt skulle pa ett negativt sdtt paverka verksamheten for manga
professionella investerare som handlar for egen rikning och som inte tillhandahdller en
tjdnst till tredje part, genom att de skulle dldiggas krav pd auktorisation. Ddrfor dr det av
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storsta vikt att utvidga detta undantag sd att det blir tillgdngligt for investerare som inte dr
marknadsgaranter eller som inte fortlopande erbjuder allmdnheten ett system inom vilket de
kommer att handla for egen rdkning pa ett organiserat, regelbundet och systematiskt sdtt.
Detta bor inte behandlas som ett krav pd auktorisation, sdavida inte en investerare gor det.

Andringsforslag frén Olle Schmidt

Andringsforslag 26
Skal 16

(16) For att komma i &tnjutande av de (16) For att komma i dtnjutande av de
undantag som anges i detta direktiv bor undantag som anges i detta direktiv bor
personen i fraga stadigvarande uppfylla personen i fraga stadigvarande uppfylla
villkoren for sddana undantag. Sarskilt om villkoren for sddana undantag. Sérskilt om
en person tillhandahéller investeringstjénster en person tillhandahéller investeringstjanster
eller utfor investeringsverksamhet och ér eller utfor investeringsverksamhet och &r
befriad fran att uppfylla bestimmelserna i befriad fran att uppfylla bestimmelserna i
detta direktiv eftersom sadana tjinster eller detta direktiv eftersom sddana tjénster eller
sadan verksamhet utgor sidotjénster eller sadan verksamhet utgdr sidotjénster eller
sidoverksamhet i forhallande till den sidoverksamhet i forhallande till personens
huvudsakliga verksamheten, om man ser verksamhet, bor den personen inte langre att
pd foretagsgruppen som helhet, bor den omfattas av undantaget for sidotjdnster nar
personen inte ldngre a#f omfattas av tillhandahallandet av dessa tjénster eller
undantaget for sidotjénster nér denna verksamhet upphdr att vara
tillhandahallandet av dessa tjénster eller underordnad i forhallande till personens
denna verksamhet upphor att vara verksamhet.
underordnad i férhéllande till hans
huvudsakliga verksamhet.

Or. en

Motivering

Den gemensamma standpunkten skulle innebdira att dotterforetag inom bankgrupper skulle fd
konkurrensnackdelar och den skulle strida mot principen en och samma verksamhet bor
omfattas av samma regelverk. Den skulle ge negativa effekter for foretag inom finansiella
grupper som utfor annan, icke-finansiell, verksamhet. Den skulle ocksd paverka mdjligheten
for privata aktiebolag som dgs av en bank eller ett investeringsforetag att investera i vanlig
handelsverksamhet och kommer att ge mdnga av de godtyckliga resultat som ndmnts i
diskussionen om dndringsforslagen till artikel 2.1 k.

Andringsforslag fran Olle Schmidt

Andringsforslag 27
Skil 24
(24) Eftersom tillsynslagstiftningens (24) Eftersom tillsynslagstiftningens
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tillimpningsomrade bor begrénsas till de
foretag som utgor en killa till motpartsrisk
for andra marknadsaktorer genom
yrkesmaéssig forvaltning av ett handelslager,
bor foretag som for egen rdkning handlar
med finansiella instrument, inbegripet de
ravaruderivat som omfattas av detta direktiv,
samt foretag som tillhandahéller
investeringstjdnster rorande ravaruderivat till
kunderna i sin huvudsakliga verksamhet
som en sidotjdnst 1 forhallande till sin
huvudsakliga verksamhet, om man ser pa
foretagsgruppen som helhet, och forutsatt
att denna huvudsakliga verksamhet inte ar
tillhandahdllande av investeringstjdnster
enligt definitionen i detta direktiv, undantas
frén tillampningsomradet for detta direktiv.

tillimpningsomride bor begransas till de
foretag som utgdr en kélla till motpartsrisk
for andra marknadsaktorer genom
yrkesmaéssig forvaltning av ett handelslager,
bor foretag som for egen rakning handlar
med finansiella instrument, inbegripet de
ravaruderivat som omfattas av detta direktiv,
vid sidan av sin verksamhet eller
verksamheten i ett annat foretag inom
samma grupp, samt foretag som
tillhandahdller investeringstjanster rorande
ravaruderivat till kunderna i sin verksamhet
eller verksamheten i ett annat foretag inom
samma grupp, som en sidoverksamhet 1
forhallande till denna verksamhet, forutsatt
att denna verksamhet inte &r
tillhandahdllande av investeringstjinster
enligt definitionen i detta direktiv, undantas
frén tillampningsomradet for detta direktiv.

Or. en

Motivering

Den gemensamma standpunkten skulle innebdra att dotterforetag inom bankgrupper skulle fa
konkurrensnackdelar och den skulle strida mot principen en och samma verksamhet bor
omfattas av samma regelverk. Den skulle ge negativa effekter for foretag inom finansiella
grupper som utfor annan, icke-finansiell, verksamhet. Den skulle ocksd paverka mdjligheten
for privata aktiebolag som dgs av en bank eller ett investeringsforetag att investera i vanlig
handelsverksamhet och kommer att ge mdanga av de godtyckliga resultat som ndimnts i
diskussionen om dndringsforslagen till artikel 2.1 k.

Andringsforslag fran Olle Schmidt och Peter William Skinner

Andringsforslag 28
Skal 31

(31) Med avvikelse frin principen att det ar
hemmedlemsstaten som skall ansvara for
auktorisation, tillsyn och kontroll av att
skyldigheter i samband med driften av
filialer uppfylls, ar det ldmpligt att
vardmedlemsstatens behdriga myndighet
patar sig ansvaret att kontrollera fullgdrandet
av vissa av de skyldigheter som faststélls 1
detta direktiv vid affdrer som genomfors
genom en filial inom det territorium dar
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(31) Med avvikelse fran principen att det ér
hemmedlemsstaten som skall ansvara {for
auktorisation, tillsyn och kontroll av att
skyldigheter i samband med driften av
filialer uppfylls, ar det lampligt att
vardmedlemsstatens behdriga myndighet
patar sig ansvaret att kontrollera fullgérandet
av vissa av de skyldigheter som faststélls 1
detta direktiv vid affdrer som genomfors
genom en filial inom eller firan det
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filialen ligger, eftersom den myndigheten territorium dér filialen ligger, eftersom den

befinner sig ndrmast filialen och ddrmed ar myndigheten befinner sig ndrmast filialen
bittre ldmpad att upptécka och i och ddrmed &r battre lampad att upptéicka
forekommande fall ingripa mot eventuella och i forekommande fall ingripa mot
Overtrddelser av de regler som rader for eventuella dvertradelser av de regler som
filialens verksamhet. rdder for filialens verksambhet.

I fall da investeringsforetaget har flera
driftsstiillen dr det viktigt att faststilla frdn
vilket driftsstille den berirda tjinsten
tillhandahalls. 1 fall dd det dir svart att
faststilla fran vilket av flera driftsstiillen en
viss tjinst tillhandahalls, skall detta vara
det stiille diir investeringsforetaget har sin
huvudsakliga verksamhet niir det giiller
tidnsten i fraga.

Or. en

Motivering

Andringsforslaget behévs for att garantera att regleringsansvaret nér det gdller tjcnster som
tillhandahalls genom filialer verkligen ges till det drifisstdlle frdan vilket en sdrskild tjdnst
tillhandahalls, och om det finns tvivel eller om en filial pd ett konstgjort sdtt inrdttats endast
for att undvika reglerna i hemmedlemsstaten skall ansvaret ges till den behoriga myndigheten
pa den plats dir den huvudsakliga verksamheten ndr det gdller tjdinsten dger rum.

Andringsforslag fran Christopher Huhne

Andringsforslag 29
Skal 39
(39) I detta direktiv bor godtagbara utgar
motparter anses agera som kunder.
Or. en
Motivering

Skdlet motsdger artikel 24.2, andra stycket, ddr det star att godtagbara motparter kan begdra
behandling som en kund.
Andringsforslag fran Pervenche Berés

Andringsforslag 30
Skal 43
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(43) I det dubbla syftet att skydda
investerarna och sorja for att
virdepappersmarknaderna fungerar pa ett
smidigt sétt ar det nodvandigt att sdkerstdlla
att transaktionerna sker med full insyn och
att de regler som faststélls for &ndamalet ar
tillimpliga pa viardepappersforetag nér de
agerar pa marknaderna. For att ge
investerare eller marknadsaktorer mojlighet
att nar som helst bedoma villkoren for en
transaktion med aktier som de dvervéger att
lata utfora och mojlighet att i efterhand ta
reda pa under vilka villkor transaktionen har
utforts, bor gemensamma regler upprittas
for offentliggdrande av information om
avslutade vérdepapperstransaktioner och om
aktuella mgjligheter att handla med
vardepapper. Dessa regler behovs for att
sOrja for en effektiv integration av
medlemsstaternas aktiemarknader, for att
frimja den Gvergripande
prisbildningseftektiviteten for
aktierelaterade instrument och for att hjilpa
foretagen att uppfylla sina skyldigheter att
garantera bista mojliga utforande. Dessa
Overviganden kréver att ett omfattande
system for insyn tillampas pé alla
véardepapperstransaktioner, oavsett om de
utfors bilateralt av ett virdepappersforetag
eller genom reglerade marknader eller
MTF-plattformar.

(43) I det dubbla syftet att skydda
investerarna och sorja for att
vardepappersmarknaderna fungerar pa ett
smidigt satt ar det nddvandigt att sdkerstélla
att transaktionerna sker med full insyn och
att de regler som faststélls for &ndamalet ar
tillimpliga pd viardepappersforetag nér de
agerar pd marknaderna. For att ge
investerare eller marknadsaktorer mojlighet
att nar som helst bedoma villkoren for en
transaktion med aktier som de dvervéger att
lata utfora och mojlighet att i efterhand ta
reda pd under vilka villkor transaktionen har
utforts, bor gemensamma regler uppréttas
for offentliggdrande av information om
avslutade vardepapperstransaktioner och om
aktuella mdjligheter att handla med
vardepapper. Dessa regler behovs for att
sorja for en effektiv integration av
medlemsstaternas aktiemarknader, for att
frdmja den Gvergripande
prisbildningseffektiviteten for
aktierelaterade instrument och for att hjilpa
foretagen att uppfylla sina skyldigheter att
garantera bista mojliga utférande. Dessa
overvédganden kréver att ett omfattande
system for insyn tilldmpas pa alla
véirdepapperstransaktioner, oavsett om de
utfors bilateralt av ett vardepappersforetag
eller genom reglerade marknader eller
MTF-plattformar. Investeringsforetagens
skyldigheter enligt detta direktiv att ange ett
kop- och siljbud samt att utfora order till
budpriset bor inte hindra ett
investeringsforetag fran att vidarebefordra
en order till en annan transaktionskanal,
om en sddan internalisering skulle kunna
forhindra foretaget fran att uppfylla
skyldigheterna niir det giller biista
utforande.

Or. en

Motivering

Andringsforslaget innehdller intressanta detaljer med tanke pd att den gemensamma
standpunkten inte ger ndagon rdttslig information om mdojligheten for investeringsforetag att
vidarebefordra en order till en annan transaktionskanal.
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Andringsforslag frén Othmar Karas och Alexander Radwan

Andringsforslag 31
Skal 49

(49) Systematiska internhandlare kan utgdr
besluta om att endast icke-professionella

kunder, endast professionella kunder eller

badda skall fa tillgang till deras bud. Det bor

inte vara tilldtet att gora dtskillnader inom

dessa kundkategorier.

Or. en

Motivering

Andringsforslaget ser till att texten stimmer dverens med resultatet av parlamentets forsta
behandling.

Andringsforslag frin Olle Schmidt

Andringsforslag 32

Artikel 2, punkt 1, led d
d) personer som inte tillhandahéller d) personer som inte tillhandahéller
investeringstjanster eller utfor investeringstjanster eller utfor
investeringsverksamhet utom handel {o6r investeringsverksamhet utom handel for
egen rakning och som inte kan egen rikning, sdvida de inte dr
kategoriseras som marknadsgaranter eller marknadsgaranter eller fortlopande erbjuder
som personer som for egen rakning handlar allminheten ett system inom vilket de
utanfor en reglerad marknad eller en MTF- kommer att handla f6r egen riakning handlar
plattform pa ett organiserat, regelbundet och utanfor en reglerad marknad eller en MTF-
systematiskt sitt, plattform pa ett organiserat, regelbundet och

systematiskt sitt,

Or. en

Motivering

Radets gemensamma standpunkt skulle pa ett negativt sdtt paverka verksamheten for manga
professionella investerare som handlar for egen rikning och som inte tillhandahdller en
tjdnst till tredje part, genom att de skulle dldiggas krav pd auktorisation. Ddrfor dr det av
storsta vikt att utvidga detta undantag sd att det blir tillgdngligt for investerare som inte dr
marknadsgaranter eller som inte fortlopande erbjuder allmdnheten ett system inom vilket de
kommer att handla for egen rdkning pa ett organiserat, regelbundet och systematiskt sdtt.
Detta bor inte behandlas som ett krav pd auktorisation, savida inte en investerare gor det.
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Andringsforslag frén Olle Schmidt

Andringsforslag 33
Artikel 2, punkt 1, led 1

1) personer som for egen rakning handlar
med finansiella instrument eller
tillhandahaller investeringstjanster rorande
ravaruderivat till kunderna i sin
huvudsakliga verksamhet under
forutsittning att detta dir en kompletterande
verksamhet vid sidan av deras
huvudsakliga verksamhet, om man ser pd
foretagsgruppen som helhet, om denna
huvudsakliga verksamhet inte ar
tillhandahallande av investeringstjanster i
den mening som avses i detta direktiv eller
saddana banktjinster som avses i

direktiv 2000/12/EG,

1) personer som for egen rakning handlar
med finansiella instrument vid sidan av sin
verksamhet eller verksamheten i ett annat
foretag inom samma grupp, eller
tillhandahéller investeringstjanster rorande
ravaruderivat till kunderna i sin verksamhet
eller verksamheten i ett annat foretag inom
samma grupp, som en sidoverksamhet i
forhallande till denna under forutsittning
att denna verksamhet inte &r
tillhandahallande av investeringstjanster i
den mening som avses i detta direktiv eller
saddana banktjinster som avses i

direktiv 2000/12/EG,

Or. en

Motivering

Den gemensamma standpunkten skulle innebdra att dotterforetag inom bankgrupper skulle fa
konkurrensnackdelar och den skulle strida mot principen en och samma verksamhet bor
omfattas av samma regelverk. Den skulle ge negativa effekter for foretag inom finansiella
grupper som utfor annan, icke-finansiell, verksamhet. Den skulle ocksd paverka mdjligheten
for privata aktiebolag som dgs av en bank eller ett investeringsforetag att investera i vanlig
handelsverksamhet och kommer att ge mdnga av de godtyckliga resultat som ndmnts i
diskussionen om dndringsforslagen till artikel 2.1 k.

Andringsforslag fran Olle Schmidt

Andringsforslag 34
Artikel 2, punkt 1, led k

k) personer vars huvudsakliga verksamhet
bestar av handel for egen rikning med
ravaror och/eller ravaruderivat; detta
undantag skall inte giilla nér personer som
for egen rikning handlar med ravaror
och/eller ravaruderivat ingdr i en grupp
vars huvudsakliga verksamhet ir
tillhandahdllande av andra
investeringstjinster,

AM\522750SV.doc
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Or. en

Motivering

Radets gemensamma standpunkt diskriminerar ravaruhandlare som ingdr i en foretagsgrupp
vars huvudsakliga verksamhet dr investeringstjdnster. Rddets gemensamma standpunkt skulle
leda till ojamlik behandling av olika ravaruhandlare som bedriver samma verksamhet och
skulle leda till snedvridningar av konkurrensen. Det dr ddrfor mycket viktigt att samma
licenssystem gdller for alla specialiserade rdavaruhandlare pa grundval av arten pa foretagets
egna verksamhet. Den gruppovergripande risken for finansiella grupper har pa ett
tillfredsstdllande sditt behandlats genom de konsoliderade tillsynskraven i direktivet om
kapitalkrav och direktivet om finansiella grupper.

Andringsforslag fran Christopher Huhne

Andringsforslag 35
Artikel 4, punkt 1, led 5

5) utférande av order for kunds rikning: att 5) utférande av order for kunds rakning: att

kopa eller sélja ett eller flera finansiella kopa eller sélja ett eller flera finansiella

instrument for kunders rakning. instrument for kunders rakning, inbegripet
situationer dir ett virdepappersforetag gdar
in i transaktioner uteslutande for att
matcha transaktioner mellan kunder eller
diir ett foretag, som i enlighet med reglerna
om reglerade marknader utfor sidana
kundorder pa grundval av ett multilateralt
handelssystem eller liknande system i tredje
land, anses vara huvuduppdragsgivare.

Or. en

Motivering

The amendment is important because of the directive’s read-across to the proposed

Basel II/CAD3 framework. Without such amendment “matched principal brokers” risk being
inappropriately classified under the Commission’s forthcoming Basel II/CAD3 framework
and therefore risk being subject to crippling and inappropriate additional regulatory capital

requirements.
Andringsforslag fran Jean-Louis Bourlanges
Andringsforslag 36
Artikel 4, punkt 1, led 7
7) systematisk internhandlare: 7) Systematisk internalisering: utforande
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ett viirdepappersforetag som pd ett
organiserat, regelbundet och systematiskt
séitt handlar for egen rikning genom att
utfora kundorder utanfor en reglerad
marknad eller en MTF-plattform.

pd systematisk och regelbunden basis av

1) order upp till en betydande storlek pd
marknaden, som avser likviditet och
prisbildningsprocessen pd den
overgripande marknaden for en viss aktie
och som utfors av alla typer av kunder och
motparter,

2) i aktier som upptagits till handel eller dir
noterade pa en reglerad marknad,

3) for egen rikning eller genom matchning
med andra kundorder,

4) inom ett system diir en del
huvudsakligen dr inriktad pa att underliitta
aktiviteterna i punkterna 1-3,

5) utanfor en reglerad marknad eller en
MTF-plattform.

Niir utforanden i flera viirdepapper utgor
en del av en enda transaktion (till exempel
portfoljtransaktioner) skall storleken pd
den totala transaktionen avgora huruvida
transaktionen var av standardstorlek pa
marknaden.

Or. en

Motivering

An activity-oriented approach is more logical than an actor-oriented approach.

Secondly, the definition of market size gains in clarity if it includes a reference to the twin

criteria of liquidity and price formation.

Andringsforslag fran Pervenche Beres

Andringsforslag 37
Artikel 4, punkt 1, led 7

7) systematisk internhandlare:

ett viirdepappersforetag som pa ett
organiserat, regelbundet och systematiskt
satt handlar for egen rdkning genom att
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7) systematisk internalisering: handla pa ett
organiserat, regelbundet och systematiskt
sétt for egen rdkning genom att utféra order
for kund eller motpart utanfor en reglerad
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utfora kundorder utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.
marknad eller en MTF-plattform.

Or. en

Motivering

The Council text proposes a definition of “systematic internaliser”. Such an approach is
inappropriate as an investment firm internalising orders on a single security would qualify as
a systematic internaliser and would thus be subject to pre-trade transparency on all the
securities it trades. The right approach is to define the activity of systematic internalisation so
that in the above example, an investment firm could qualify as internalising orders on a
particular security (and therefore be subject to pre-trade transparency with respect to that
security) and nonetheless trade without being subject to pre-trade transparency on the
securities it does not internalise. This amendment is in line with the amendments 7 and 15 of

the rapporteur.

Andringsforslag fran Philippe A.R. Herzog

Andringsforslag 38
Artikel 4, punkt 1, led 7
7) systematisk internhandlare: 7) systematisk internalisering: handla pa ett
ett viirdepappersforetag som pa ett organiserat, regelbundet och systematiskt
organiserat, regelbundet och systematiskt sétt for egen rdkning genom att utfora order
sitt handlar for egen rikning genom att for kund eller motpart utanfor en reglerad
utfora kundorder utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.

marknad eller en MTF-plattform.

Or. en

Motivering

1t is more appropriate to capture the internalisation activity rather than the full business of a
firm, which, among other businesses, practices internalisation. The inclusion of
‘counterparty’ is consistent with the approach adopted by Parliament in its first reading.

Andringsforslag fran Olle Schmidt

Andringsforslag 39
Artikel 4, punkt 1, led 8
8) marknadsgarant: en person som pa 8) marknadsgarant: en person som pa
finansmarknaderna atagit sig att handla for finansmarknaderna pd fortlépande basis
egen rakning genom att kopa och silja atagit sig att handla for egen rakning genom
finansiella instrument med utnyttjande av att kopa och sdlja finansiella instrument med
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eget kapital.

utnyttjande av eget kapital #ill priser som
personen sjdlv faststdllt.

Or. en

Motivering

This definition is important because professional investors should not be treated as "market
makers" if their activities lack the two essential elements of, first, continuity in the way that
they hold themselves out on financial markets and, secondly, the willingness to trade on the
basis of their own (two way) prices. Unless this definition is amended, there is a risk that
many professional investors would be wrongly labelled as "market makers" and subjected to
authorisation requirements, even though they are users of markets and are not in any sense

intermediaries in those markets.

Andringsforslag frin Astrid Lulling och Bert Doorn

Andringsforslag 40
Artikel 19, punkt 5

5. Medlemsstaterna skall se till att
virdepappersforetag vid tillhandahdllande
av andra investeringstjinster in dem i
punkt 4 begir att kunden eller den
presumtiva kunden limnar upplysningar
om sin kunskap och erfarenhet pd det for
den erbjudna eller efterfrdgade specifika
produkten eller tjinsten relevanta
investeringsomrddet sd att
virdepappersforetaget kan bedoma om den
tinkta investeringstjinsten eller produkten
dr passande for kunden.

1 det fall diir viirdepappersforetaget mot
bakgrund av de upplysningar som erhallits
i enlighet med foregdende stycke anser att
produkten eller tjiinsten inte dr passande
for kunden eller den presumtive kunden,
skall viirdepappersforetaget gora kunden
eller den presumtiva kunden uppmdrksam
pd detta. Denna information far limnas i
standardiserad form.

1 det fall diir kunden eller den presumtiva
kunden viiljer att inte limna de
upplysningar som anges i forsta stycket,
eller liimnar otillréickliga upplysningar om
sin kunskap och erfarenhet, skall
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virdepappersforetaget varna kunden eller
den presumtiva kunden for att ett sadant
beslut innebdr att foretaget inte kan avgora
om den tinkta tjiinsten eller produkten iir
passande for denne. Denna information fir
limnas i standardiserad form.

Or. en

Motivering

In line with the European Parliament’s First Reading which provided only a distinction
between advisory and non-advisory/execution-only services. It is not in line with the
Lamfalussy principles to provide such level of detail in a level I Directive.

Andringsforslag frin Ieke van den Burg och Peter William Skinner

Andringsforslag 41
Artikel 19, punkt 5

5. Medlemsstaterna skall se till att
vardepappersforetag vid tillhandahallande av
andra investeringstjinster 4n dem 1 punkt 4
begér att kunden eller den presumtiva
kunden ldmnar upplysningar om sin kunskap
och erfarenhet pa det for den erbjudna eller
efterfragade specifika produkten eller
tjdnsten relevanta investeringsomradet sé att
virdepappersforetaget kan bedéma om den
tinkta investeringstjinsten eller produkten
ar passande for kunden.

I det fall dir vardepappersforetaget mot
bakgrund av de upplysningar som erhallits i
enlighet med foregdende stycke anser att
produkten eller tjénsten inte dr passande for
kunden eller den presumtive kunden, skall
vardepappersforetaget gora kunden eller den
presumtiva kunden uppmairksam pa detta.
Denna information far ldmnas 1
standardiserad form.

I det fall diar kunden eller den presumtiva
kunden viéljer att inte ldmna de upplysningar
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5. Medlemsstaterna skall se till att
vardepappersforetag vid tillhandahéllande av
andra investeringstjénster &n dem 1 punkt 4
och 6 begir att kunden eller den presumtiva
kunden 1dmnar upplysningar om sin kunskap
och erfarenhet pa det for den erbjudna eller
efterfragade specifika produkten eller
tjdnsten relevanta investeringsomradet
innan kunden far borja anvinda den
specifika produkten eller tjinsten, sa att
virdepappersforetaget kan bistd kunden
eller den presumtiva kunden med att
besluta om produkten eller tjinsten ar
passande for denne.

I det fall dar vardepappersforetaget mot
bakgrund av de upplysningar som erhallits i
enlighet med foregdende stycke anser att
produkten eller tjinsten eventuellt inte ir
passande for kunden, skall
vardepappersforetaget gora kunden
uppmaérksam pé detta innan kunden far
borja anviinda produkten eller tjinsten.
Denna information far l[dmnas 1
standardiserad form.

I det fall dar kunden eller den presumtiva
kunden viljer att inte 1dmna de upplysningar
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som anges 1 forsta stycket, eller lamnar
otillrdckliga upplysningar om sin kunskap
och erfarenhet, skall virdepappersforetaget
varna kunden eller den presumtiva kunden
for att ett sddant beslut innebdr att foretaget
inte kan avgdra om den tinkta tjdnsten eller
produkten dr passande for denne. Denna
information far lamnas i standardiserad
form.

som anges 1 forsta stycket, eller limnar
otillrackliga upplysningar om sin kunskap
och erfarenhet, skall viardepappersforetaget
varna kunden eller den presumtiva kunden
for att ett sddant beslut kan pdaverka
huruvida den tillhandahdllna tjinsten eller
produkten dr passande for denne. Denna
information far ldmnas i standardiserad
form.

Or. en

Motivering

This Article constitutes the Council’s recognition of a ‘light touch’ sales regime but as
currently drafted it is unclear how far this could be distinguished from full advice Article 19

).

In providing a light touch sales regime, the consumer is encouraged to focus on the risks
associated with buying a particular product or service. The impetus behind a light touch sales
regime is to simplify current sales practices, to reduce costs to the consumer and to
encourage them to make active choices about the products or services offered, so that they, in
turn will be more alert to any potential risks involved in buying a particular investment

product or service.

1t is also important from an investor's protection point of view to establish that the
information needs to be provided at the latest before the product/service is being offered.

Andringsforslag frin Astrid Lulling, Bert Doorn och Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 42
Artikel 19, punkt 6

6. Medlemsstaterna skall tillata att
vardepappersforetag, nir de tillhandahéller
investeringstjdnster som endast omfattar
utforande och/eller mottagande och
vidarebefordran av kundorder med eller utan
sidotjanster, tillhandahaller dessa
investeringstjanster till sina kunder utan att
begira de upplysningar eller fatta ett sddant
avgorande som avses i punkt 5§ om samtliga
foljande villkor ar uppfyllda:

- Ovan ndmnda tjinster avser aktier som
upptagits till handel pa en reglerad
marknad, penningmarknadsinstrument,
obligationer eller andra former av
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6. Medlemsstaterna skall tillata att
vardepappersforetag, nir de tillhandahéller
investeringstjdnster som endast omfattar
utforande och/eller mottagande och
vidarebefordran av kundorder med eller utan
sidotjdnster, tillhandahéller dessa
investeringstjénster till sina kunder utan att
begira de upplysningar eller fatta ett sddant
avgorande som avses i punkt 4 om samtliga
foljande villkor ar uppfyllda:

- Kunden eller den presumtiva kunden har
klart och tydligt informerats om att
virdepappersforetaget nir det
tillhandahdaller denna tjinst inte behéver
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skuldforbindelser (exklusive obligationer
eller skuldforbindelser som omfattar
derivat), fondandelar och andra
okomplicerade finansiella instrument.

- Tjiinsten tillhandahdlls pa initiativ av
kunden eller den presumtive kunden.

- Kunden eller den presumtiva kunden har
klart och tydligt informerats om att
virdepappersforetaget nir det
tillhandahdller denna tjinst inte behéover
bedoma det tillhandahdallna eller erbjudna
instrumentets eller den tillhandahdllna
eller erbjudna tjiinstens limplighet och att
denne dirfor inte atnjuter det skydd som
avses i de relevanta uppforandereglerna.
Denna information far limnas i
standardiserad form.

- Viirdepappersforetaget uppfyller kraven i
artikel 18.

bedoma det tillhandahdallna eller erbjudna
instrumentets eller den tillhandahdllna
eller erbjudna tjinstens lamplighet och att
denne dirfor inte dtnjuter det skydd som
avses i de relevanta uppforandereglerna.
Denna information far limnas i
standardiserad form.

- Viirdepappersforetaget uppfyller kraven i
artikel 18.

Or. en

Motivering

The European Parliament First Reading’s approach to execution-only did not include any
restriction in relation to the scope of instruments. The only restriction that the European
Parliament envisaged was to make clear that no advice was being provided. This restriction

is in line with the proposed amendment.

Andringsforslag fran Christopher Huhne

Andringsforslag 43
Artikel 19, punkt 6

6. Medlemsstaterna skall tillata att
vardepappersforetag, nir de tillhandahéller
investeringstjdnster som endast omfattar
utforande och/eller mottagande och
vidarebefordran av kundorder med eller utan
sidotjanster, tillhandahaller dessa
investeringstjanster till sina kunder utan att
begira de upplysningar eller fatta ett sddant
avgorande som avses i punkt 5 om samtliga
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6. Medlemsstaterna skall tillata att
vardepappersforetag, nar de tillhandahéller
investeringstjdnster som endast omfattar
utforande och/eller mottagande och
vidarebefordran av kundorder med eller utan
sidotjdnster, tillhandahéller dessa
investeringstjénster till sina kunder utan att
begira de upplysningar eller fatta ett sddant
avgorande som avses i punkt 5 om samtliga
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foljande villkor dr upptyllda:

- Ovan nimnda tjinster avser aktier som
upptagits till handel pa en reglerad marknad,
penningmarknadsinstrument, obligationer
eller andra former av skuldfoérbindelser
(exklusive obligationer eller
skuldforbindelser som omfattar derivat),
fondandelar och andra okomplicerade
finansiella instrument.

- Tjénsten tillhandahdlls pad initiativ av
kunden eller den presumtive kunden.

- Kunden eller den presumtiva kunden har
klart och tydligt informerats om att
viardepappersforetaget nér det tillhandahaller
denna tjinst inte behdver bedoma det
tillhandahallna eller erbjudna instrumentets
eller den tillhandahéllna eller erbjudna
tjdnstens lamplighet och att denne darfor inte
atnjuter det skydd som avses i de relevanta
uppforandereglerna. Denna information far
lamnas i standardiserad form.

- Virdepappersforetaget uppfyller kraven 1
artikel 18.

foljande villkor &r uppfyllda:

- Ovan nimnda tjanster avser aktier som
upptagits till handel pa en reglerad marknad
eller dr officiellt noterade pa en fondbors i
ett tredje land eller handlas med pad en
annan reglerad marknad i ett tredje land
som fungerar fortlopande och dr erkind
och oppen for allmiinheten, under
forutsdittning att valet av fondbors eller
marknad godkdints av de behoriga
myndigheterna eller foreskrivs i
lagstiftningen, obligationer eller andra
former av skuldfoérbindelser,
penningmarknadsinstrument, fondandelar,
andra viirdepapper som omfattas av ett
prospektkrayv enligt direktiv 2003/71/EG
och andra okomplicerade finansiella
instrument.

- Kunden eller den presumtiva kunden har
klart och tydligt informerats om att
vardepappersforetaget nér det tillhandahaller
denna tjinst inte behdver bedoma det
tillhandahéllna eller erbjudna instrumentets
eller den tillhandahallna eller erbjudna
tjdnstens lamplighet och att denne darfor inte
atnjuter det skydd som avses i de relevanta
uppforandereglerna. Denna information far
lamnas 1 standardiserad form.

- Viardepappersforetaget uppfyller kraven i
artikel 18.

Or. en

Motivering

Clients of execution-only services should not be unduly restricted on the choice of
instruments. Firstly, shares admitted to trading on a regulated market outside the EU should
also be covered under the scope. The formulation used is the one from the UCITS Directive.
Secondly, securities that will be covered under the EU Prospectus Directive and will thus
require a prospectus approved by an EU regulator should provide sufficient safeguards to
cover those instruments also under the scope of execution-only services.
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Andringsforslag frén Alexander Radwan och Othmar Karas

Andringsforslag 44
Artikel 19, punkt 10, inledningen

10. For att sdkerstélla att investerarna ges
nddvéndigt skydd och att punkterna 1-8
tillimpas enhetligt skall kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter som skall sdkerstdlla
for att vardepappersforetagen foljer de
principer som anges i dessa punkter nir de
tillhandahaller investeringstjanster eller
sidotjanster till sina kunder. I dessa
foreskrifter skall f6ljande beaktas:

10. For att sdkerstilla att investerarna ges
nddvindigt skydd och att punkterna 1-8
tillimpas konsekvent skall kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillampningsforeskrifter som skall sikerstilla
for att vardepappersforetagen foljer de
principer som anges i dessa punkter nér de
tillhandahaller investeringstjdnster eller
sidotjanster till sina kunder. I dessa
foreskrifter skall foljande beaktas:

Or. en

Motivering

This amendment maintains Parliament’s position from the first reading. The wording
“uniform application” suggests that every detail of regulatory protection has to be

harmonized.

Andringsforslag frin Astrid Lulling, Bert Doorn och Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 45
Artikel 21, punkt 1

1. Medlemsstaterna skall kréva att
virdepappersforetag nér de utfor order vidtar
alla rimliga dtgéirder for att uppna bista
madjliga resultat for sina kunder med
beaktande av pris, kostnad, skyndsamhet,
sannolikhet for utférande och avveckling,
storlek, art eller varje annat dvervdgande av
intresse for utforandet av ordern. Om
kunden har givit specifika instruktioner skall
dock vérdepappersforetaget vara skyldigt att
utfora ordern i enlighet med dessa.
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1. Medlemsstaterna skall kriva att
vardepappersforetag nér de utfor order vidtar
alla rimliga 4tgéirder for att uppna basta
rimliga resultat for sina kunder med
beaktande av pris, kostnad, skyndsamhet,
sannolikhet for utférande och avveckling,
storlek, art eller varje annat dvervdgande av
intresse for utforandet av ordern. Om
kunden har givit specifika instruktioner skall
dock vérdepappersforetaget vara skyldigt att
utfora ordern i enlighet med dessa.

Niir det giller professionella kunder som
behallit bestimmanderditten over
utforandesdtt och marknadsplats, skall
virdepappersforetagets skyldighet om biista
utforande endast bestd av kravet att folja
kundens instruktioner.
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Or. en

Motivering

Parliament First Reading amendment is clearer in terms of the obligations and duties of the
intermediary vis-a-vis the client, and is in particular clear in terms of the reasonability test,
which is implicit but not well formulated in the Council version. Furthermore, as
Parliament’s agreed, there is a need to make a differentiation between professional and non-

professional clients.

Andringsforslag frin Astrid Lulling, Bert Doorn och Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 46
Artikel 21, punkt 2

2. Medlemsstaterna skall krdva att
vardepappersforetagen upprittar och
genomfor effektiva forfaranden for att f6lja
punkt 1. Medlemsstaterna skall sérskilt
kréva att vardepappersforetagen upprittar
och genomfor riktlinjer for utférande av
order som gor det mojligt for dem att uppna
bista majliga resultat for sina kundorder i
enlighet med punkt 1.

2. Medlemsstaterna skall kriva att
virdepappersforetagen uppréttar och
genomfor effektiva forfaranden for att folja
punkt 1. Medlemsstaterna skall sérskilt
kréva att vardepappersforetagen upprattar
och genomfor riktlinjer for utférande av
order som gor det mojligt for dem att uppna
bista rimliga resultat for sina kundorder i
enlighet med punkt 1.

Or. en

Motivering

Consistent with previous amendment.

Andringsforslag fran Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 47
Artikel 21, punkt 3

3. I riktlinjerna for utférande av order skall
for varje kategori av instrument anges
uppgifter om de olika handelsplatser dir
vardepappersforetaget utfor sina kundorder
och de faktorer som paverkar valet av
handelsplats. Riktlinjerna skall minst
omfatta de handelsplatser som gor det
mojligt for vardepappersforetaget att
stadigvarande uppné bista mdjliga resultat
vid utférande av kundorder.
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3. I riktlinjerna for utférande av order skall
det anges uppgifter om de olika
handelsplatser dir vardepappersforetaget
utfor sina kundorder och de faktorer som
paverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna
skall minst omfatta de handelsplatser som
gor det mojligt for virdepappersforetaget att
stadigvarande uppné bista rimliga resultat
vid utfoérande av kundorder.
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Medlemsstaterna skall kriva att
vardepappersforetagen forser sina kunder
med ldmplig information om sina riktlinjer
for utforande av order. Medlemsstaterna
skall kréva att virdepappersforetag i forvig
inhimtar ett godkinnande fran sina
kunder betriiffande riktlinjerna for
utforande av order.

Medlemsstaterna skall kriva att
vardepappersforetaget, nir det i riktlinjerna
for utférande av order anges att kundorder
kan verkstéllas utanfor en reglerad marknad
eller en MTF-plattform, sérskilt informerar
sina kunder eller presumtiva kunder om
denna maojlighet. Medlemsstaterna skall
kréva att virdepappersforetagen i forviig
erhéller uttryckligt godkidnnande fran sina
kunder innan de borjar utfora deras
kundorder utanfor reglerade marknader eller
MTF-plattformar. Virdepappersforetag far
inhdmta detta godkdnnande antingen i form
av ett generellt godkdnnande eller i samband
med enskilda transaktioner.

Medlemsstaterna skall krdva att
vardepappersforetagen forser sina kunder
med lamplig information om sina riktlinjer
for utforande av order.

Medlemsstaterna skall kriva att
vardepappersforetaget, nér det i riktlinjerna
for utforande av order anges att kundorder
kan verkstdllas utanfor en reglerad marknad
eller en MTF-plattform, erhéller
godkénnande fran sina kunder innan de
borjar utfora deras kundorder utanfor
reglerade marknader eller MTF-plattformar.
Virdepappersforetag far inhdmta detta
godkénnande antingen i form av ett generellt
godkédnnande eller i samband med enskilda
transaktioner.

Or. en

Motivering

The wording of the first paragraph should be modified in line with the first reading of the

Parliament.

Deleting “in respect of each class of instruments” allows the firm to formulate its execution
policy in the level of detail best suited to its investors.

Furthermore, there should be no general requirement to obtain consent to the execution
policy; as in the Parliament’s First Reading Opinion, the consent requirement should be
focused on the cases where orders are executed outside the regulated markets.

Finally, the third subparagraph as it stands would force the intermediary to inform the client
of an element of its execution policy twice: The fact that the order may be executed outside a
regulated market will be in the execution policy, which will be disclosed to the client, so there
is no reason why the firm should have to state again what is already said in the execution
policy. In addition to an unnecessary cost for the client, this might also create a prejudice
against alternative execution venues. Also, requiring prior express consent is not in line with
the Parliament’s First Reading amendment which only required consent. Prior express
consent will entail unnecessary costs for firms since they will require a specific paper mailing
to be returned with the signature of the client. If the client does not return the signed letter
back, the firm will not be able to execute orders of the client and will thus breach its best
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execution obligations.

Andringsforslag frin Astrid Lulling och Bert Doorn

Andringsforslag 48
Artikel 21, punkt 3

3. I riktlinjerna for utforande av order skall
det anges uppgifter om de olika
handelsplatser ddr vardepappersforetaget
utfor sina kundorder och de faktorer som
paverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna
skall minst omfatta de handelsplatser som
gbr det mojligt for vardepappersforetaget att
stadigvarande uppné bista mojliga resultat
vid utférande av kundorder.

Medlemsstaterna skall kriva att
virdepappersforetagen forser sina kunder
med lamplig information om sina riktlinjer
for utférande av order. Medlemsstaterna
skall krdiva att virdepappersforetag i forvig
inhimtar ett godkinnande fran sina
kunder betriiffande riktlinjerna for
utforande av order.

Medlemsstaterna skall kriva att
virdepappersforetaget, nér det i riktlinjerna
for utférande av order anges att kundorder
kan verkstéllas utanfor en reglerad marknad
eller en MTF-plattform, sérskilt informerar
sina kunder eller presumtiva kunder om
denna mojlighet. Medlemsstaterna skall
kréva att virdepappersforetagen i forviig
erhaller uttryckligt godkdnnande fran sina
kunder innan de borjar utféra deras
kundorder utanfor reglerade marknader eller
MTF-plattformar. Virdepappersforetag far
inhdmta detta godkédnnande antingen i1 form
av ett generellt godkdnnande eller i samband
med enskilda transaktioner.

3. I riktlinjerna for utférande av order skall
det anges uppgifter om de olika
handelsplatser dir virdepappersforetaget
utfor sina kundorder och de faktorer som
paverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna
skall minst omfatta de handelsplatser som
gor det mdjligt for vardepappersforetaget att
stadigvarande uppna basta mdjliga resultat
vid utférande av kundorder.

Medlemsstaterna skall kriva att
vardepappersforetagen forser sina kunder
med lamplig information om sina riktlinjer
for utforande av order.

Medlemsstaterna skall kriva att
vardepappersforetaget, nir det i riktlinjerna
for utforande av order anges att kundorder
kan verkstdllas utanfor en reglerad marknad
eller en MTF-plattform, erhaller
godkdnnande fran sina kunder innan de
borjar utfora deras kundorder utanfor
reglerade marknader eller MTF-plattformar.
Virdepappersforetag far inhdmta detta
godkidnnande antingen i form av ett generellt
godkdnnande eller i samband med enskilda
transaktioner.

Or. en

Motivering

Deleting “in respect of each class of instruments” allows the firm to formulate its execution
policy in the level of detail best suited to its investors.
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Furthermore, there should be no general requirement to obtain consent to the execution
policy; as in the Parliament’s First Reading Opinion, the consent requirement should be
focused on the cases where orders are executed outside the regulated markets.

Finally, the third subparagraph as it stands would force the intermediary to inform the client
of an element of its execution policy twice: The fact that the order may be executed outside a
regulated market will be in the execution policy, which will be disclosed to the client, so there
is no reason why the firm should have to state again what is already said in the execution
policy. In addition to an unnecessary cost for the client, this might also create a prejudice
against alternative execution venues. Also, requiring prior express consent is not in line with
the Parliament’s First Reading amendment which only required consent. Prior express
consent will entail unnecessary costs for firms since they will require a specific paper mailing
to be returned with the signature of the client. If the client does not return the signed letter
back, the firm will not be able to execute orders of the client and will thus breach its best
execution obligations.

Andringsforslag frin Astrid Lulling, Bert Doorn och Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 49

Artikel 21, punkt 4
4. Medlemsstaterna skall kriva att 4. Medlemsstaterna skall kriva att
virdepappersforetagen dvervakar hur deras vardepappersforetagen overvakar hur deras
system och riktlinjer for utférandet av order system och riktlinjer for utférandet av order
fungerar 1 praktiken sé att de kan konstatera fungerar i1 praktiken sé att de kan konstatera
och avhjilpa eventuella brister. De skall och avhjilpa eventuella brister. De skall
sdrskilt regelbundet beddma om de val av sérskilt regelbundet bedoma om de val av
handelsplatser for utférandet som anges i handelsplatser for utforandet som anges i
riktlinjerna for utférande av order erbjuder riktlinjerna for utférande av order erbjuder
det for kunden bésta majliga resultatet eller det for kunden bésta rimliga resultatet eller
om de behover dndra sitt system for om de behover dndra sitt system for
utforande av order. Medlemsstaterna skall utforande av order. Medlemsstaterna skall
kriva att vardepappersforetagen meddelar krava att vardepappersforetagen meddelar
kunderna varje vésentlig forandring av sitt kunderna varje vésentlig forandring av sina
system eller sina riktlinjer for utférande av riktlinjer for utférande.
order.

Or. en
Motivering

The first amendment is in line with previous amendments in relation to best reasonably
achievable results. The second amendment is in line with the Parliament’s First Reading
which required notification of changes to the execution policy but not to execution
arrangements.
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Andringsforslag frin Astrid Lulling, Bert Doorn och Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 50
Artikel 21, punkt 5

5. Medlemsstaterna skall kréva att
virdepappersforetagen pa sina kunders
begéran kan visa att de har verkstillt deras
order i enlighet med foretagets riktlinjer for
utforandet.

5. Medlemsstaterna skall krédva att
vardepappersforetagen pa sina kunders
begéran kan forklara att de har verkstallt
deras order i enlighet med foretagets
riktlinjer for utforandet. Kunder bor kunna
visa att deras begdran dr motiverade i
forhdllande till de materiella intressen som
star pd spel.

Or. en

Motivering

The obligation imposed on investment firms can be clearly abused by clients unless there are
some limitations such as a clear justification on the material interests at stake.

Andringsforslag frin Astrid Lulling, Bert Doorn och Piia-Noora Kauppi

Andringsforslag 51
Artikel 21, punkt 6

6. For att sorja for att investerarna far det
skydd de behover, att marknaderna fungerar
pa ett rattvist och vélordnat sitt samt att
punkterna 1, 3 och 4 tillimpas enhetligt,
skall kommissionen i enlighet med
forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter 1 fraga om

a) kriterierna for faststillande av den
relativa betydelsen av de olika faktorer som
enligt punkt 1 far beaktas vid faststdllandet
av basta mdjliga resultat med hinsyn till
orderstorlek, ordertyp och kundens stéillning
som professionell eller icke-professionell
kund;

b) faktorer som far beaktas av ett
virdepappersforetag nér det ser dver sitt
system for utforandet och de omstédndigheter
som kan foranleda att det dr lampligt att
andra systemet. Sérskilt de faktorer som
avgor vilka handelsplatser som gor det
mojligt for vardepappersforetag att
AM\522750SV.doc

6. For att sorja for att investerarna far det
skydd de behdver, att marknaderna fungerar
pa ett réttvist och vélordnat sitt samt att
punkterna 1, 3 och 4 tillimpas enhetligt,
skall kommissionen i enlighet med
forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter i friga om

a) de olika faktorer som enligt punkt 1 far
beaktas vid faststéllandet av bésta rimliga
resultat med hénsyn till orderstorlek,
ordertyp och kundens stéllning som
professionell eller icke-professionell kund;

b) faktorer som far beaktas av ett
vardepappersforetag nér det ser dver sitt
system for utforandet och de omsténdigheter
som kan foranleda att det ar lampligt att
dndra systemet. Sérskilt de faktorer som
avgor vilka handelsplatser som gor det
mojligt for virdepappersforetag att
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stadigvarande uppnd bista mdjliga resultat stadigvarande uppna bésta rimliga resultat
vid utforande av kundorder; vid utforande av kundorder;

¢) arten och omfattningen av den
information om de riktlinjer for utforandet
som skall limnas till kunderna enligt
punkt 3.

Or. en

Motivering

There is no reason why the Commission should adopt an implementing measure to identify
“the criteria for determining the relative importance of the different factors” nor the extent of
information on execution policies. This is clearly an excess of comitology.

The other amendments are consistent with previous amendments.

Andringsforslag fran Theresa Villiers

Andringsforslag 52
Artikel 24, punkt 5, led b

b) forfarandena for att inhimta den utgdr

uttryckliga bekriiftelsen fidn presumtiva
motparter enligt punkt 3,

Or. en

Motivering

This deletion is proposed in order to ensure consistency with the deletion of part of Article
24.3 in Amendment 12 of the Draft Report, relating to express confirmation.

Andringsforslag frén Alexander Radwan och Othmar Karas

Andringsforslag 53

Artikel 25, punkt 5
5. Medlemsstaterna skall foreskriva att 5. Medlemsstaterna skall foreskriva att
rapporterna skall tillstillas den behoriga rapporterna skall tillstdllas den behoriga
myndigheten antingen av myndigheten antingen av
viardepappersforetaget sjélvt eller genom vardepappersforetaget sjilvt, en tredje part
ett ordermatchnings- eller rapportsystem som agerar for detta eller genom
som godkénts av den behoriga myndigheten ett ordermatchnings- eller rapportsystem
eller av den reglerade marknad eller som godkénts av den behoriga myndigheten
MTF-plattform i vars system transaktionen eller av den reglerade marknad eller
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genomfordes. I de fall transaktionerna
rapporteras direkt till den behoriga
myndigheten, av en reglerad marknad,

en MTF-plattform eller genom ett
ordermatchnings- eller rapportsystem som
godkints av den behdriga myndigheten far
undantag medges fran
vardepappersforetagets forpliktelse enligt
punkt 3.

MTF-plattform i vars system transaktionen
genomfordes. I de fall transaktionerna
rapporteras direkt till den behoriga
myndigheten, av en reglerad marknad,

en MTF-plattform eller genom ett
ordermatchnings- eller rapportsystem som
godkints av den behoriga myndigheten far
undantag medges frén
vardepappersforetagets forpliktelse enligt
punkt 3.

Or. en

Motivering

Many investment firms report transactions through a suitable third party (e.g. a parent
company or a transaction bank). For reasons of clarification such an option should be
explicitly permitted at level 1 of the Directive as provided for in the EP’s first reading.

Andringsforslag fran Pervenche Beres

Andringsforslag 54
Artikel 27, punkt 1

1. Medlemsstaterna skall kriva att
systematiska internhandlare offentliggor ett
fast bud 1 aktier som &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad och som de 6nskar
handla i.

Budet skall inkludera ett fast kop- och/eller
sdljpris eller priser samt de med dessa priser
forknippade storlekarna. Det skall ocksa
aterge rddande forhdllanden pd marknaden
for aktien 1 fraga.

Den skyldighet som avses i forsta stycket
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1. Medlemsstaterna skall kriva att
virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering av order for
aktier som dir upptagna till handel pa en
reglerad marknad upp till en storlek som dr
betydande jimfort med den normala
orderstorleken pd marknaderna,
offentliggor ett fast bud i aktier som é&r
upptagna till handel pa en reglerad marknad
och som de 6nskar handla i.

Budet skall inkludera ett fast kop- och
séljpris samt, for varje bud, den kvantitet
aktier som skall motsvara den normala
storleken pa order som det
virdepappersforetag som offentliggor budet
utfor inom ramen for den systematiska
internaliseringen. Budet skall vara giltigt
for order upp till och inklusive den angivna
kvantiteten aktier. Budet skall aterge
rddande forhdllanden pa marknaden for
aktien i fraga.

PE 333.090/22-90

SV



skall inte vara tillimplig pd transaktioner
som dr storskaliga jimfort med den storlek
som dr normal for marknaden.

I frdga om aktier for vilka det saknas en
likvid marknad skall systematiska
internhandlare pa begéran ge bud till sina
kunder.

I fraga om aktier for vilka det saknas en
likvid marknad skall virdepappersforetag
som bedriver systematisk internalisering av
aktierna i frdga pa begiran ge bud till sina
kunder eller motparter.

Or. en

Motivering

An efficient price formation process results from the confrontation of all trading interests in
the market. In order to achieve such a confrontation, market players that gather important
trading flows (and therefore collect information from the market) should communicate their
trading interests to the market (and therefore give information to the market). Pre-trade
transparency should therefore apply to orders that most actively participate in the price
formation process. This is why the present amendment defines the scope of pre-trade

transparency with respect to that objective.

Similarly, in order to fulfil its goal, pre-trade transparency should impose that investment
firms which practice systematic internalisation publish quotes that reflect the reality of the
flows they internalise. This is why the present amendment proposes that investment firms that
practice systematic internalisation publish quotes on volumes that correspond to their

average trading activity.

Andringsforslag fran Philippe A.R. Herzog

Andringsforslag 55
Artikel 27, punkt 1

1. Medlemsstaterna skall kriva att
systematiska internhandlare offentliggor ett
fast bud 1 aktier som dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad och som de 6nskar
handla i.

Budet skall inkludera ett fast kop- och/eller

saljpris eller priser samt de med dessa priser

forknippade storlekarna. Det skall ocksd

aterge radande forhallanden pa marknaden
PE 333.090/22-90
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1. Medlemsstaterna skall kridva att
virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering av order for
aktier upp till en relevant storlek pa
marknaden offentliggor ett fast bud i aktier
som &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad och som de 6nskar handla i. En
relevant storlek pd marknaden iir en storlek
som dir representativ for likviditeten och
prisbildningen for den totala marknaden
for en aktie i fraga.

Budet skall inkludera ett fast kop- och
saljpris samt, for varje bud, den kvantitet
aktier som skall motsvara en relevant
budstorlek pa marknaden. Budet skall vara
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for aktien 1 fraga.

Den skyldighet som avses i forsta stycket
skall inte vara tillimplig pd transaktioner
som dr storskaliga jimfort med den storlek
som dr normal for marknaden.

I friga om aktier for vilka det saknas en
likvid marknad skall systematiska
internhandlare pa begéran ge bud till sina

giltigt for order upp till och inklusive den
angivna kvantiteten aktier som skall
motsvara en relevant budstorlek pd
marknaden. En relevant budstorlek pd
marknaden dr en storlek som dir
representativ for likviditeten och
prisbildningen for den totala marknaden
for en aktie i fraga. Budet skall aterge
rddande forhdllanden pa marknaden for
aktien i fraga.

I fraga om aktier for vilka det saknas en
likvid marknad skall virdepappersforetag
som bedriver systematisk internalisering av

kunder. aktierna i frdga pa begiran ge bud till sina

kunder eller motparter.

Or. en

Motivering

Pre-trade transparency should apply to orders that contribute the most to liquidity and to
price formation.

Andringsforslag frin Jean-Louis Bourlanges

Andringsforslag 56
Artikel 27, punkt 2

2. Systematiska internhandlare skall under
den tid da marknaderna normalt dr oppna
regelbundet och kontinuerligt offentliggira
sina bud. De skall ha rdtt att uppdatera
sina bud. Vid exceptionella
marknadsvillkor skall de ocksa ha riitt att
dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggioras pa ett sitt som
gor det latt tillgédngligt for andra
marknadsaktorer pa rimliga affarsmissiga

2. Medlemsstaterna skall se till att de kop-
och siiljpriser som krdivs enligt punkt 1
offentliggors pa ett sitt som gor det latt

villkor. tillgéngligt f6r andra marknadsaktorer pé
rimliga affarsméssiga villkor, och
regelbundet och fortlopande under den tid
da borserna normalt iir oppna.
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Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar fran sina icke-professionella
kunder till budpriserna.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar frdan sina professionella
kunder till budpriserna. De fir emellertid
utfora dessa order till ett biittre pris i
berittigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall néiira
marknadsforhallandena och forutsatt att
ordernas storlek overstiger den storlek som
dr den vanliga i frdga om
icke-professionella investerare:

Systematiska internhandlare fir vidare
utfora order de mottar frdn sina
professionella kunder till priser som skiljer
sig frdn deras budpriser utan att behéva
uppfylla de villkor som anges i

fidrde stycket i fraga om transaktioner dir
utforande av ordern i olika virdepapper dir
en del av en enda transaktion eller i frdaga
om order som iir underkastade andra
villkor dn pris.

Viirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall utfora de
order de mottar frin sina kunder och
motparter till budpriserna, under
forutsittning att utforande till sadana
priser stimmer overens med skyldigheten
om bdsta utforande.

Niir det giiller order vars storlek betydligt
overstiger den betydande storleken pad
marknaden skall angivna internhandlare
utfora dem till budpriset och
budkvantiteten, och de far utfora resten av
ordern till ett annat pris i berittigade fall
forutsatt att utforande till sadana priser
stimmer dverens med skyldigheten om
biista utforande. I det fallet mdste
utforandepriset ligga inom ett intervall som
virdepappersforetaget pad forhand uppger i
ett uttalande om sin politik, som det limnar
till den behoriga myndigheten.

Viirdepappersforetag far vigra att utfora
order fran kunder med vilka systematisk
internalisering bedrivs dd detta motiveras
av rdttmdtiga affdrsmdssiga overviganden,
sasom investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktioner.

De behoriga myndigheterna skall

a) kontrollera om viirdepappersforetagen
uppfyller de kriterier som anges i
artikel 4.1 7,

b) se till att viirdepappersforetagen
regelbundet uppdaterar de kop- och
siljpriser som offentliggors i enlighet med
punkt 1, och att de har priser som i
allmdiinhet dr representativa for de
overgripande marknadsvillkoren.

Or. en

Motivering

Pre-trade transparency should apply to the orders which make the greatest contribution to
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market liquidity and price formation.

Andringsforslag fran Philippe A.R. Herzog

Andringsforslag 57
Artikel 27, punkt 2

2. Systematiska internhandlare skall under
den tid d& marknaderna normalt dr 6ppna
regelbundet och kontinuerligt offentliggdra
sina bud. De skall ha rétt att uppdatera sina
bud. Vid exceptionella marknadsvillkor skall
de ocksé ha rétt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggoras pa ett sitt som gor
det l4tt tillgéngligt for andra
marknadsaktorer pa rimliga affarsmissiga
villkor.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar frin sina icke-professionella
kunder till budpriserna.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar frin sina professionella
kunder till budpriserna. De far emellertid
utfora dessa order till ett béttre pris 1
berittigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall nira
marknadsforhallandena och forutsatt att
ordernas storlek dverstiger den storlek som
dr den vanliga i fraga om
icke-professionella investerare:

Systematiska internhandlare far vidare utfora
order de mottar fran sina professionella
kunder till priser som skiljer sig frdn deras
budpriser utan att behdva uppfylla de villkor
som anges 1 fjérde stycket i frdga om
transaktioner ddr utforande av ordern i
olika viirdepapper iir en del av en enda
transaktion eller i fraga om order som ir
underkastade andra villkor dn pris.
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2. Viirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall under den
tid d& marknaderna normalt 4r 6ppna
regelbundet och kontinuerligt offentliggora
sina bud. De skall ha rétt att uppdatera sina
bud. Vid exceptionella marknadsvillkor skall
de ocksé ha rétt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggoras pa ett sitt som gor
det latt tillgéngligt for andra
marknadsaktorer pa rimliga affarsmissiga
villkor.

Virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall utfora de
order de mottar fran sina icke-professionella
kunder till budpriserna.

Virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall utfora de
order de mottar fran sina professionella
kunder till budpriserna. De far emellertid
utfora dessa order till ett béttre pris i
beréttigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall néra
marknadsforhdllandena och forutsatt att
ordernas storlek betydligt Gverstiger den
relevanta budstorleken pa marknaden:

Systematiska internhandlare far vidare utfora
order de mottar fran sina professionella
kunder till priser som skiljer sig frén deras
budpriser utan att behdva uppfylla de villkor
som anges 1 fjirde stycket i fraga om
transaktioner.

Or. en
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Motivering

The amendments take on board the changes which are necessary to ensure consistency with

the amended articles 4.1.7 and 27.1.

Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 58
Artikel 27, punkt 2

2. Systematiska internhandlare skall under
den tid d& marknaderna normalt dr 6ppna
regelbundet och kontinuerligt offentliggdra
sina bud. De skall ha rétt att uppdatera sina
bud. Vid exceptionella marknadsvillkor skall
de ocksé ha rétt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggoras pa ett sitt som gor
det l4tt tillgéngligt for andra
marknadsaktorer pa rimliga affarsmissiga
villkor.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar frin sina icke-professionella
kunder till budpriserna.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar frin sina professionella
kunder till budpriserna. De far emellertid
utfora dessa order till ett béttre pris 1
berittigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall nira
marknadsforhallandena och forutsatt att
ordernas storlek dverstiger den storlek som
ar den vanliga i frdga om icke-professionella
investerare:

Systematiska internhandlare far vidare utféra
order de mottar fran sina professionella
kunder till priser som skiljer sig fran deras
budpriser utan att behdva uppfylla de villkor
som anges 1 fjarde stycket i fraga om
transaktioner dér utférande av ordern i olika
viardepapper dr en del av en enda transaktion
eller i fraga om order som iir underkastade
andra villkor dn pris.
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2. Viirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall under den
tid d& marknaderna normalt 4r 6ppna
regelbundet och kontinuerligt offentliggora
sina bud. De skall ha rétt att uppdatera sina
bud. Vid exceptionella marknadsvillkor skall
de ocksé ha rétt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggoras pa ett sitt som gor
det latt tillgéngligt for andra
marknadsaktorer pa rimliga affarsmissiga
villkor.

Virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall utfora de
order de mottar fran sina icke-professionella
kunder till budpriserna.

Virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall utfora de
order de mottar fran sina professionella
kunder och motparter till budpriserna. De
far emellertid utfora dessa order till ett béttre
pris 1 berattigade fall forutsatt att priset
ligger inom ett offentliggjort intervall néra
marknadsforhdllandena och forutsatt att
ordernas storlek dverstiger den storlek som
ar den vanliga i friga om icke-professionella
investerare:

Systematiska internhandlare far vidare utfora
order de mottar fran sina professionella
kunder till priser som skiljer sig fran deras
budpriser utan att behdva uppfylla de villkor
som anges i fjarde stycket i1 fraga om
transaktioner dér utférande av ordern i olika
vardepapper dr en del av en enda
transaktion.

AM\522750SV.doc



Or. en

Motivering

For the market to benefit from an efficient price formation process, there should be a level
playing field among all market participants with respect to information, access and execution
when they deal with an investment firm which practice systematic internalisation. This is why
article 27 should always refer to clients and counterparties and never to clients only.

Andringsforslag fran Ieke van den Burg

Andringsforslag 59
Artikel 27, punkt 2

2. Systematiska internhandlare skall under
den tid da marknaderna normalt ir oppna

regelbundet och kontinuerligt offentliggora

sina bud. De skall ha rdtt att uppdatera
sina bud. Vid exceptionella
marknadsvillkor skall de ocksd ha riitt att
dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggioras pa ett sitt som
gor det latt tillgéngligt for andra
marknadsaktorer pé rimliga affarsmissiga
villkor.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar frin sina icke-professionella
kunder till budpriserna.

Systematiska internhandlare skall utfora de
order de mottar fran sina professionella
kunder till budpriserna. De fir emellertid
utfora dessa order till ett bittre pris i
berdittigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall niira
marknadsforhallandena och forutsatt att
ordernas storlek dverstiger den storlek som
ar den vanliga i frdga om icke-professionella
investerare:
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2. Medlemsstaterna skall se till att de kop-
och siljpriser som krdivs enligt punkt 1
offentliggors pa ett sitt som gor det latt
tillgéngligt for andra marknadsaktorer pa
rimliga affarsmissiga villkor, och
regelbundet och fortlopande under den tid
dd borserna normalt iir oppna.

Virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall utfora de
order om systematisk internalisering de
mottar fran sina icke-professionella kunder
till budpriserna, under forutsittning att
utforande till sadana priser stimmer
overens med skyldigheten om bdsta
utforande.

Viirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering fdar utfora de
order om systematisk internalisering de
mottar fran sina professionella kunder till ett
béttre pris dn det som offentligt angivits,
forutsatt att ordernas storlek overstiger den
storlek som ar den vanliga i friga om
icke-professionella investerare:
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Systematiska internhandlare fir vidare
utfora order de mottar frdn sina
professionella kunder till priser som skiljer
sig frdn deras budpriser utan att behéva
uppfylla de villkor som anges i

fjéirde stycket i fraga om transaktioner dir
utforande av ordern i olika viirdepapper dr
en del av en enda transaktion eller i fraga
om order som iir underkastade andra
villkor dn pris.

Viirdepappersforetag far vigra att utfora
order fran kunder med vilka systematisk
internalisering bedrivs dd detta motiveras
av rdttmdtiga affdrsmdssiga overviganden,
sasom investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktioner.

De behoriga myndigheterna skall

a) kontrollera om viirdepappersforetagen
uppfyller de kriterier som anges i

artikel 4.1 7,

b) overvaka huruvida
virdepappersforetagen regelbundet
uppdaterar de kop- och siljpriser som
offentliggors i enlighet med punkt 1, och att
de har priser som i allmdnhet ir
representativa for de overgripande
marknadsvillkoren.

Or. en

Motivering

This amendment is following the rapporteur's line except for the 3rd and 4th part here a
‘merger’ is proposed from the Council’s position and the EP’s position.

Andringsforslag fran Jean-Louis Bourlanges

Andringsforslag 60
Artikel 27, punkt 3

3. Systematiska internhandlare skall, pa
grundval av sin affiirspolicy och pd ett icke
diskriminerande sitt, tillatas avgora vilka
personer de ger tillgdang till sina bud.
Virdepappersforetag far vigra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affarsmédssiga dvervidganden
som investerarens kreditvardighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.

PE 333.090/22-90

3. Viirdepappersforetag far pd grundval av
sina egna affirsstrategier avgora vilka
personer de vill ha som kunder eller
godtagbara motparter och med vilka de
foljaktligen handlar till de priser som
uppges i punkt 1. Medlemsstaterna skall
dock kriiva att viirdepappersforetag som
omfattas av forpliktelsen i punkt 1 och som
inte utovar sin valmaojlighet enligt punkt

4 d (i) att tillhandahdlla sina bud genom en
reglerad marknad eller en MTF-plattforms
inrittningar, har klara bestimmelser for att
reglera tilltriidet for nya kunder eller
godtagbara motparter inom ramen for
systematisk internalisering, pa grundval av
objektiva, icke-diskriminerande eller
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affirsmidssiga kriterier.
Virdepappersforetag far viagra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affarsmissiga 6verviganden
som investerarens kreditvardighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.

Or. fr

Motivering

Kriterierna for tilltrdide for virdepappersforetag utarbetades vid forsta behandlingen. Man
bor hdr paminna om dem och bekrdfta att bestdmmelserna gdller bdde for kunder och

godtagbara motparter.

Andringsforslag fran Astrid Lulling och Bert Doorn

Andringsforslag 61
Artikel 27, punkt 3

3. Systematiska internhandlare skall, pa
grundval av sin afférspolicy och pa ett icke
diskriminerande siitt, tilldtas avgora vilka
personer de ger tillging till sina bud.
Virdepappersforetag far vigra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affarsméssiga overviganden
som investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.

AM\522750SV.doc

3. Viirdepappersforetag far pa grundval av
sina egna affiirsstrategier avgora vilka
investerare/kunder de ger tillgang till sina
bud. Medlemsstaterna skall dock kriva att
virdepappersforetag som omfattas av
forpliktelsen i punkt 1 och som inte utévar
sin valmajlighet enligt punkt 4 d (i) att
tillhandahalla sina bud genom en reglerad
marknad eller en MTF-plattforms
inrdttningar, skall ha klara bestimmelser
for att reglera tilltriidet for nya kunder eller
godtagbara motparter inom ramen for
systematisk internalisering, pa grundval av
objektiva, icke-diskriminerande eller
affirsmdssiga kriterier.
Virdepappersforetag far vdgra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affairsmissiga dverviganden
som investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.

Or. en
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Motivering

A client excluded for the internalisation could be a posteriori excluded of all other services.

Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 62
Artikel 27, punkt 3

3. Systematiska internhandlare skall, pa
grundval av sin affarspolicy och pa ett icke
diskriminerande sétt, tillatas avgora vilka
personer de ger tillgdng till sina bud.
Virdepappersforetag far vigra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affarsméssiga overviganden
som investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.

3. Viirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall, pa
grundval av sin affarspolicy och pa ett icke
diskriminerande sitt, tilldtas avgora vilka
personer de ger tillgang till sina bud.
Virdepappersforetag far vigra att ingd, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affarsmissiga 6verviganden
som investerarens kreditvardighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.

Or. en

Motivering

This amendment ensures that the wording of articles 27 paragraph 3 is in line with the other
proposed amendments. Firms must have the freedom to opt for the regime applying to the
treatment of non-professionals if they want a higher level of protection. Investment firms must

inform them of that possibility

Andringsforslag fran Philippe A.R. Herzog

Andringsforslag 63
Artikel 27, punkt 3

3. Systematiska internhandlare skall, pa
grundval av sin affarspolicy och pa ett icke
diskriminerande sitt, tilldtas avgora vilka
personer de ger tillgang till sina bud.
Virdepappersforetag far vigra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affarsmédssiga dvervidganden
som investerarens kreditvardighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.
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3. Viirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering skall, pa
grundval av sin affdrspolicy och pd ett icke
diskriminerande sitt, tilldtas avgora vilka
personer de ger tillgang till sina bud.
Virdepappersforetag far vdgra att inga, eller
avbryta, affarsforbindelser med investerare
pa grundval av affairsmissiga 6verviganden
som investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen
av transaktionen.
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Or. en

Motivering

The amendments take on board the changes which are necessary to ensure consistency with

the amended articles 4.1.7.

Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 64
Artikel 27, punkt 4

4. 1 syfte att begrinsa risken att exponeras
for flera transaktioner fran samma kund skall
systematiska internhandlare tillatas att pa
ett icke diskriminerande sétt begrénsa det
antal transaktioner fran samma kund de atar
sig att inleda pa de offentliggjorda villkoren.

4. I syfte att begrinsa risken att exponeras
for flera transaktioner fran samma kund skall
virdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering tillatas att pd ett
icke diskriminerande sétt begransa det antal
transaktioner frdn samma kund de atar sig att
inleda pé de offentliggjorda villkoren.

Or. en

Motivering

This amendment ensures that the wording of articles 27 paragraph 3 is in line with the other
proposed amendments. This amendment is in line with the amendment 7 of the rapporteur.

Andringsforslag fran Philippe A.R. Herzog

Andringsforslag 65
Artikel 27, punkt 4

4. 1 syfte att begrinsa risken att exponeras
for flera transaktioner fran samma kund skall
systematiska internhandlare tillatas att pa
ett icke diskriminerande sétt begrénsa det
antal transaktioner frdn samma kund de étar
sig att inleda pa de offentliggjorda villkoren.

4. I syfte att begrinsa risken att exponeras
for flera transaktioner fran samma kund skall
véirdepappersforetag som bedriver
systematisk internalisering tillatas att pd ett
icke diskriminerande sétt begrinsa det antal
transaktioner fran samma kund de atar sig att
inleda pa de offentliggjorda villkoren.

Or. en

Motivering

The amendments take on board the changes which are necessary to ensure consistency with
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the amended article 4.1.7.

Andringsforslag fran Philippe A.R. Herzog

Andringsforslag 66
Artikel 27, punkt 5

5. For att sorja for en enhetlig tillimpning av
punkterna 1-4 pé ett sdtt som underléttar
korrekt aktievérdering och maximerar
virdepappersforetagens mojligheter att
uppna bésta mojliga resultat for sina kunder,
skall kommissionen i enlighet med
forfarandet 1 artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter, som anger

a) kriterierna for tilldimpningen av punkt 1
och framfor allt for att avgora ndr en
transaktion dir storskalig jimfort med den
storlek som dr normal for marknaden, nér
ett bud aterger radande villkor p4 marknaden
och nér det rader en olikvid marknad for
vissa aktier.

b) kriterierna for tilldimpningen av punkt 2,
undantaget fjiirde stycket, och framfor allt
med vilka medel vardepappersforetagen kan
uppfylla sina forpliktelser att offentliggdra
sina bud, inbegripet mojligheterna att
utnyttja

1) systemen pa en reglerad marknad som har
tagit upp instrumentet i fraga till handel,

ii) tredje mans tjénster, eller

ii1) egna arrangemang.

¢) kriterierna for tillimpningen av punkt 3.
d) kriterierna for tillbakadragande av bud.

e) med avvikelse frdan bestimmelserna i b
ovan, kriterierna for faststillande av vad
som dr den normala storleken pa de order
som icke-professionella investerare ligger.

PE 333.090/22-90

5. For att sorja for en enhetlig tillimpning av
punkterna 1-4 pa ett satt som underléttar
korrekt aktievdrdering och maximerar
véirdepappersforetagens mojligheter att
uppna bista mojliga resultat for sina kunder,
skall kommissionen i enlighet med
forfarandet 1 artikel 64.2 anta
tillampningsforeskrifter, som anger

a) kriterierna for tilldmpningen av punkt 1
och framfor allt for att avgora vad som
menas med en relevant storlek pd
marknaden och med en relevant budstorlek
pd marknaden mot bakgrund av likviditet
och prisformning, nér ett bud dterger
radande villkor pa marknaden och nér det
rader en olikvid marknad for vissa aktier.

b) kriterierna for tillimpningen av punkt 2,
framfor allt med vilka medel
vardepappersforetagen kan uppfylla sina
forpliktelser att offentliggdra sina bud,
inbegripet mdjligheterna att utnyttja

1) systemen pa en reglerad marknad som har
tagit upp instrumentet i fraga till handel,

i1) tredje mans tjinster, eller
ii1) egna arrangemang.
c) kriterierna for tillimpningen av punkt 3.

d) kriterierna for tillbakadragande av bud.

Or. en
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Motivering

The amendments take on board the changes, which are necessary to ensure consistency of the
comitology provisions with the amended articles 4.17. and 27.

Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 67
Artikel 27, punkt 5, led a

a) kriterierna for tillimpningen av punkt 1
och framfor allt for att avgora nér en
transaktion &r storskalig jamfort med den
storlek som dr normal for marknaden, nir
ett bud dterger rddande villkor pa marknaden
och nir det rader en olikvid marknad for
vissa aktier.

a) kriterierna for tillimpningen av punkt 1
och framfor allt for att avgora nér en
transaktion ér storskalig jaimfort med den
genomsnittliga storleken pd marknaden, nir
ett bud aterger rddande villkor pa marknaden
och nir det rader en olikvid marknad for
vissa aktier.

Or. en

Motivering

This amendment ensures that comitology measures are in line with the preceding

amendments.

Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 68
Artikel 27, punkt 5, led b

b) kriterierna for tillimpningen av punkt 2,
undantaget fjirde stycket, och framfor allt
med vilka medel virdepappersforetagen kan
uppfylla sina forpliktelser att offentliggdra
sina bud, inbegripet mojligheterna att
utnyttja

b) kriterierna for tillimpningen av punkt 2,
framfor allt med vilka medel
vardepappersforetagen kan uppfylla sina
forpliktelser att offentliggdra sina bud,
inbegripet mdjligheterna att utnyttja

Or. en

Motivering

This amendment ensures that comitology measures are in line with the preceding

amendments.
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Andringsforslag frin Alexander Radwan och Othmar Karas

Andringsforslag 69
Artikel 29, punkt 2

2. Medlemsstaterna skall se till att de
behoriga myndigheterna pa grundval av
marknadsmodell, ordertyp och orderstorlek
har mojlighet att gora undantag fran
forpliktelsen for vardepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en
MTF-plattform att offentliggdra den
information som avses i punkt 1. De
behoriga myndigheterna skall sérskilt ha
mojlighet att géra undantag fran denna
forpliktelse nir det géller transaktioner av
stor omfattning i forhallande till den normala
omfattningen av transaktionerna for aktien
eller aktiekategorin i fraga.

2. Medlemsstaterna skall se till att de
behdriga myndigheterna pa grundval av
marknadsmodell, ordertyp och orderstorlek i
de fall som faststdlls i punkt 3, har
mojlighet att gora undantag fran
forpliktelsen for vardepappersforetag eller
marknadsplatsoperatdrer som driver en
MTF-plattform att offentliggdra den
information som avses i punkt 1. De
behoriga myndigheterna skall sérskilt ha
mdjlighet att gora undantag frén denna
forpliktelse nir det géller transaktioner av
stor omfattning i forhallande till den normala
omfattningen av transaktionerna for aktien
eller aktiekategorin i fraga.

Or. en

Motivering

This amendment modifies the Council version in the sense of the EP’s first reading. To ensure
a level playing field between different trading systems it is important that the exemptions from
pre-trade transparency requirements _for MTFs are defined in a uniform manner. This also

holds for the amendment to article 44 (2).

Andringsforslag fran Jean-Louis Bourlanges och Theresa Villiers

Andringsforslag 70
Artikel 31, punkt 5

5. Medlemsstaterna skall utan nagra
ytterligare réttsliga eller administrativa krav
tillata vardepappersforetag som driver
MTF-plattformar frdn andra medlemsstater
att vidta lampliga atgérder inom
medlemsstatens territorium for att underlétta
for anvédndare eller deltagare pé distans som
ar etablerade inom medlemsstatens
territorium att fa tilltrade till och anvinda
deras system.

PE 333.090/22-90

5. Medlemsstaterna skall utan négra
ytterligare réttsliga eller administrativa krav
tillata vardepappersforetag och
marknadsplatsoperatorer som driver
MTF-plattformar fran andra medlemsstater
att vidta lampliga atgirder inom
medlemsstatens territorium for att underlétta
for anvéndare eller deltagare pé distans som
ar etablerade inom medlemsstatens
territorium att f3 tilltrdde till och anvénda
deras system.
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Or. en

Motivering

As market operators are subject to the same obligations as investment firms, they should have
the same right to provide appropriate arrangements for access and use by remote users.

Andringsforslag fran Olle Schmidt och Peter William Skinner

Andringsforslag 71
Artikel 32, punkt 7

7. Den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen dr beldgen skall ha
ansvaret att sorja for att de tjanster som
filialen tillhandahaller eller utévar pd dess
territorium uppfyller kraven i artiklarna 19,
21,22, 25,27 och 28 och i bestimmelser
som antagits i enlighet med dessa artiklar.

Den behdriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen dr beldgen skall ha
ratt att granska verksamhetsformerna vid
filialen och begéra att de dndringar gors som
ar oundgéngligen nddvéndiga for att
myndigheten skall kunna sorja for
efterlevnaden av kraven i artiklarna 19, 21,
22,25, 27 och 28 och i bestimmelser som
antagits i enlighet med dessa artiklar i
forhéllande till tjanster och/eller
verksamheter som tillhandahalls eller utovas
av filialen inom dess territorium.

7. Den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen dr beldgen skall ha
ansvaret att sorja for att de tjanster som
filialen tillhandahaller inom eller frdn dess
territorium uppfyller kraven i artiklarna 19,
21,22, 25,27 och 28 och i bestimmelser
som antagits i enlighet med dessa artiklar.

Den behdriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen dr beldgen skall ha
ritt att granska verksamhetsformerna vid
filialen och begéra att de dndringar gors som
ar oundgéngligen nddvéndiga for att
myndigheten skall kunna sorja for
efterlevnaden av kraven 1 artiklarna 19, 21,
22,25, 27 och 28 och i1 bestimmelser som
antagits i enlighet med dessa artiklar i
forhéllande till tjinster och/eller
verksamheter som tillhandahélls eller utovas
av filialen inom eller firdn dess territorium.

Or. en

Motivering

The amendments to Article 32.7 and Recital 31 seek to ensure that branches and their clients
are not subject to different rules depending on where the customer is located, that the
Directive does not discriminate against the provision of services through branches, or put
pressure on branches to establish themselves as subsidiaries, and that the Directive is

consistent with the E-Commerce Directive 2000.

Andringsforslag fran Pervenche Berés

Andringsforslag 72
Artikel 33a (ny)
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Artikel 33a

Centrala motparts-, clearing- och
avvecklingssystem skall definieras i en
kommande rittsakt om clearing och
avveckling.

Or. fr

Motivering

Enligt kommissionens meddelande (KOM(2002) 257) och Europaparlamentets betinkande
A5-0431/2002 antaget den 15 januari 2003 krdvs det ett lagstiftningsforslag om clearing och
avveckling for att garantera att det rader effektiv och rdttvis konkurrens mellan systemen.

Andringsforslag fran Christopher Huhne

Andringsforslag 73
Artikel 35, punkt 2

2. Den behdriga myndigheten for
virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatdrer som driver en
MTF-plattform far inte motsétta sig att en
central motpart eller ett annat system for
clearing och avveckling i en annan
medlemsstat utnyttjas, forutom i de fall det
har visat sig nodvandigt for att
MTF-plattformen i fraga skall kunna
fortsétta att fungera korrekt och med
beaktande av villkoren for
avvecklingssystem i artikel 34.2.

For att undvika onodig overlappning av
kontrollen skall den behoriga myndigheten
beakta den overvakning/tillsyn som redan
utfors av de nationella centralbankerna i
egenskap av tillsynsmyndigheter for
clearing- och avvecklingssystem eller av
andra tillsynsmyndigheter med behorighet
pd omrddet.

2. Den behdriga myndigheten for
vardepappersforetag och
marknadsplatsoperatdrer som driver en
MTF-plattform fir inte motsitta sig att en
central motpart eller ett annat system for
clearing och avveckling i en annan
medlemsstat utnyttjas, forutom i de fall det
har visat sig nddvandigt for att
MTF-plattformen i fraga skall kunna
fortsétta att fungera korrekt.

Or. en

Motivering

The object of this amendment is to prevent host regulatory authorities refusing access to
clearing and settlement systems by foreign MTF's and regulated markets in order to protect
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their own markets. The deletion of the cross-reference to Article 34 (2) is due this paragraph
only relating to regulated markets.

Andringsforslag frén Othmar Karas och Alexander Radwan

Andringsforslag 74

Artikel 44, punkt 2
2. Medlemsstaterna skall foreskriva att de 2. Medlemsstaterna skall foreskriva att de
behoriga myndigheterna pa grundval av behdriga myndigheterna pa grundval av
marknadsmodell, ordertyp och orderstorlek marknadsmodell, ordertyp och orderstorlek i
far gora undantag fran de reglerade de fall som faststdlls i punkt 3, far gora
marknadernas forpliktelse att offentliggora undantag fran de reglerade marknadernas
den information som avses i punkt 1. De forpliktelse att offentliggéra den information
behoriga myndigheterna skall sdrskilt ha som avses i punkt 1. De behdriga
mojlighet att géra undantag fran denna myndigheterna skall sirskilt ha mojlighet att
forpliktelse nir det géller transaktioner av gora undantag fran denna forpliktelse nér det
stor omfattning i forhallande till den normala giéller transaktioner av stor omfattning 1
omfattningen av transaktionerna for aktien forhallande till den normala omfattningen av
eller aktiekategorin i fraga. transaktionerna for aktien eller

aktiekategorin i fraga.

Or. en

Motivering

This amendment modifies the Council version in the sense of the EP’s first reading. To ensure
a level playing field between different trading systems it is important that the exemptions from
pre-trade transparency requirements for regulated markets are defined in a uniform manner.
This also holds for the amendment to article 29 (2).

Andringsforslag fran Christopher Huhne

Andringsforslag 75
Artikel 46, punkt 2, stycke 2

For att undvika onodig overlappning av utgar
kontrollen skall den behoriga myndigheten

beakta den overvakning/tillsyn som redan

utfors av de nationella centralbankerna i

egenskap av tillsynsmyndigheter for

clearing- och avvecklingssystem eller av

andra tillsynsmyndigheter med behorighet

pd omrddet.

Or. en
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Motivering

The object of this amendment is to prevent host regulatory authorities refusing access to
clearing and settlement systems by foreign MTF's and regulated markets in order to protect
their own markets.

Andringsforslag frén Othmar Karas och Alexander Radwan

Andringsforslag 76
Artikel 56, punkt 2

2. Niir en reglerad marknad som etablerat
sig i en viirdmedlemsstat med beaktande av
situationen pd dess virdepappersmarknad
har kommit att fa visentlig betydelse for
virdepappersmarknadernas funktion och
skyddet av investerarna i den
virdmedlemsstaten, skall hem- och
virdmedlemsstatens behoriga myndigheter
uppriitta samarbetsformer som stdr i
proportion till detta forhdllande.

utgdr

Or. en

Motivering

The Council version frustrates the idea of home supervision of market participants in the
integrated single market. The suggested version in the Parliament’s first reading provides

more flexibility in this respect.

Andringsforslag fran Theresa Villiers

Andringsforslag 77
Artikel 62, punkt 3, stycke 2

Om den reglerade marknaden eller
MTF-plattformen fortsétter att handla pé ett
sdtt som tydligt skadar virdmedlemsstatens
investerares intressen eller leder till att
marknaderna inte kan fungera korrekt, trots
de atgédrder som vidtagits av den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten, eller pd
grund av att atgirderna visar sig vara
otillrdckliga, skall den behdriga
myndigheten i virdmedlemsstaten, efter att
ha informerat den behdriga myndigheten 1
hemmedlemsstaten, vidta limpliga dtgirder
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Om det rdder exceptionella omstindigheter
och den reglerade marknaden eller
MTF-plattformen fortsétter att handla pa ett
sétt som tydligt skadar virdmedlemsstatens
investerares intressen eller leder till att
marknaderna inte kan fungera korrekt, trots
de atgdrder som vidtagits av den behdriga
myndigheten i hemmedlemsstaten, eller pa
grund av att atgdrderna visar sig vara
otillrackliga, far den behdriga myndigheten i
vardmedlemsstaten, efter att ha informerat
den behdriga myndigheten i
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for att skydda investerarna och se till att hemmedlemsstaten, vid misstanke om att

marknaderna fungerar vil. Detta skall den reglerade marknaderna eller
inbegripa majligheten att hindra den MTF-plattformen brustit i respekt, fora
reglerade marknaden eller MTF-plattformen drendet till kommissionen for

firdn att ge i virdmedlemsstaten etablerade undersékning vidta limpliga dtgdrder for
medlemmar pd distans eller aktéorer pd att skydda investerarna och se till att
distans tillgdng till dess funktioner. marknaderna fungerar vil. Detta skall
Kommissionen skall omgdende informeras inbegripa mojligheten att hindra den

om sddana dtgdrder. reglerade marknaden eller MTF-

plattformen frdn att ge i virdmedlemsstaten
etablerade medlemmar pad distans eller
aktorer pa distans tillgdng till dess
funktioner. Kommissionen skall omgdende
informeras om sddana dtgdrder.

Or. en

Motivering

The ability of Member States to block the activities of a market authorised in another Member
State undermines the attempt to create a single market. If a Member State has serious
concerns over the activities of a regulated market authorised in another Member State, it
should take its complaint to the Commission, not act unilaterally.

Andringsforslag frén Jean-Louis Bourlanges

Andringsforslag 78
Artikel 65, punkt 2a (ny)

2a. Kommissionen skall planera att pa
europeisk nivd faststilla definitioner for
begreppen central motpart och system for
clearing och avveckling.

Or. fr

Motivering

Man bor erinra om villkoren i det betdinkande som Europaparlamentet antog den

15 januari 2003 om kommissionens meddelande om clearing och avveckling for
gransoverskridande transaktioner. I detta betdnkande uppmanas kommissionen, som har
verkstdllande befogenheter, tydligt att ldgga fram ett sdrskilt direktiv.
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Andringsforslag frin Giorgos Katiforis

Andringsforslag 79
Bilaga I, avsnitt B, punkt 6a (ny)

6a. Tjiinster och verksamheter som ror
rdavaruderivat.

Or. en

Motivering

Passported Firms should be able to provide services and activities related to commodities as

an ancillary service to the passported business. Otherwise there would be barriers to business
in the single market.

Andringsforslag frén Olle Schmidt

Andringsforslag 80
Bilaga I, avsnitt B, punkt 6a (ny)

6a. Tjiinster och verksamheter som ror
rdavaruderivat.

Or. en

Motivering

If the Directive is to achieve its single market objectives it must at least ensure that
passported investment firms do not encounter licensing obstacles to their cross-border
business. Passported firms should be able to provide services and perform dealing activities
related to commodities as an ancillary service to the passported business. Without this, there
will still be barriers to business in the single market, because many Member states will still
continue to retain licensing requirements on transactions in commodities.

Andringsforslag fran Giorgos Katiforis

Andringsforslag 81
Bilaga I, avsnitt C, punkt 5

5. Optioner, terminskontrakt, swappar och 5. Optioner, terminskontrakt, swappar och

varje annat derivatkontrakt som avser varje annat derivatkontrakt som avser

ravaror som kan avvecklas kontant. ravaror eller klimatvariationer ,
fraktavgifter, utslippsritter eller
inflationstakten eller nagon annan officiell
ekonomisk statistik, som madste avvecklas
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kontant eller kan avvecklas kontant pd en
av parternas begdran (pd grund av ett
annat skl in utebliven betalning eller
ndgon annan hiindelse som leder till
kontraktets upphorande).

Or. en

Motivering

There is a market for cash settled derivatives related to new classes of underlying subject
matter, such as weather, freight rates, emissions allowances and economic statistics. These
classes of derivatives should be treated as financial instruments. This will ensure that
investment firms have the benefit of the passport to offer these derivatives across Europe
subject to the regulatory regime of the Directive.

Andringsforslag frén Olle Schmidt

Andringsforslag 82
Bilaga I, avsnitt C, punkt 5

5. Optioner, terminskontrakt, swappar och 5. Optioner, terminskontrakt, swappar och

varje annat derivatkontrakt som avser varje annat derivatkontrakt som avser

ravaror som kan avvecklas kontant. ravaror, som mdste avvecklas kontant eller
kan avvecklas kontant pd en av parternas
begiran (pd grund av ett annat skil in
utebliven betalning eller ndgon annan
hiindelse som leder till kontraktets
upphorande).

Or. en

Motivering

The common position text suggests that a contract will be treated as a financial instrument
within this category if there is simply the possibility of cash settlement. This could deter firms
from using industry standard netting master agreements to manage their credit risks on
physically settled transactions in commodities. Those contracts provide for the close and
netting of individual transactions, on a default by one of the parties or other specified
termination event, so that a single cash sum is payable by one or other of the parties. The
possibility of this form of cash settlement should not itself be enough to bring the transaction
within the scope of this provision.
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Andringsforslag frin Giorgos Katiforis

Andringsforslag 83
Bilaga I, avsnitt C, punkt 6

6. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
ravaror som endast kan avvecklas fysiskt
forutsatt att de handlas pé en reglerad
marknad och/eller en MTF-plattform.

6. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
ravaror som kan avvecklas fysiskt forutsatt
att de handlas pé en reglerad marknad
och/eller en MTF-plattform.

Or. en

Motivering

An exchange traded contract for physical settlement should still be a financial instrument
even if in some circumstances there may be the possibility of settlement in cash.

Andringsforslag frén Olle Schmidt

Andringsforslag 84
Bilaga I, avsnitt C, punkt 6

6. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
ravaror som endast kan avvecklas fysiskt
forutsatt att de handlas pé en reglerad
marknad och/eller en MTF-plattform.

6. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
ravaror som kan avvecklas fysiskt forutsatt
att de handlas pé en reglerad marknad
och/eller en MTF-plattform.

Or. en

Motivering

An exchange traded contract for physical settlement should still be a financial instrument
even if in some circumstances there may be the possibility of settlement in cash.

Andringsforslag fran Olle Schmidt

Andringsforslag 85
Bilaga I, avsnitt C, punkt 6a (ny)

PE 333.090/22-90

6a. Andra optioner, terminskontrakt,
swappar och varje annat derivatkontrakt
som avser rdvaror som, utan att vara
avistaaffirer eller terminsaffirer for
kommersiella indamal, av kommissionen i
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enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anses ha egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgangspunkt
firdn bland annat om de handlas med i
kommersiella syften eller
investeringssyften, om clearing och
avveckling sker via erkiinda
avvecklingsorganisationer, eller om de iir
foremadl for marginalsikerhetskrav.

Or. en

Motivering

The Directive should provide flexibility to accommodate within it other classes of commodity
derivatives which are determined to have the characteristics of other derivative financial
instruments. However, the existence of any of these specified factors is not conclusive that the
instrument should be treated as financial instrument. On the other hand, commodity contracts
for spot delivery and commodity contracts for commercial purposes and for deferred delivery
should not be treated as financial instruments where they are not traded on a regulated
market or MTF.

Andringsforslag frén Giorgos Katiforis

Andringsforslag 86
Bilaga I, avsnitt C, punkt 8a (ny)

8a. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
ravaror som annars inte ndmns i avsnitt C,
och som ror ravaror eller andra tillgdngar,
riittigheter, skyldigheter, index och andra
Sfaktorer, som utan att vara avistaaffirer
eller terminsaffiirer for kommersiella
dndamdl, av kommissionen i enlighet med
forfarandet i artikel 64.2 anses ha
egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgangspunkt
frdn bland annat om de handlas med i
kommersiella syften eller
investeringssyften, om clearing och
avveckling sker via erkinda
avvecklingsorganisationer, eller om de iir
foremadl for marginalsiikerhetskrav.

Or. en
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Motivering

The Directive should provide flexibility to accommodate within it other existing and future
classes of derivatives which are determined to have the characteristics of other derivative
financial instruments.

Andringsforslag frén Olle Schmidt

Andringsforslag 87
Bilaga I, avsnitt C, punkt 8a (ny)

8a. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
klimatvariationer , fraktavgifter,
utsldppsriitter eller inflationstakten eller
ndgon annan officiell ekonomisk statistik,
som madste avvecklas kontant eller kan
avvecklas kontant pd en av parternas
begiran (pd grund av ett annat skl in
utebliven betalning eller ndgon annan
héndelse som leder till kontraktets
upphorande).

Or. en

Motivering

There is a market for cash settled derivatives related to new classes of underlying subject
matter, such as weather, freight rates, emissions allowances and economic statistics. These
classes of derivatives should be treated as financial instruments. This will ensure that
investment firms have the benefit of the passport to offer these derivatives across Europe
subject to the regulatory regime of the Directive.

Andringsforslag fran Olle Schmidt

Andringsforslag 88
Bilaga I, avsnitt C, punkt 8b (ny)

8b. Optioner, terminskontrakt, swappar och
varje annat derivatkontrakt som avser
tillgangar, rittigheter, skyldigheter, index
och faktorer som annars inte nimns i
avsnitt C, och som av kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anses ha egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgangspunkt
frdn bland annat om de handlas med i
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kommersiella syften eller
investeringssyften, om clearing och
avveckling sker via erkiinda
avvecklingsorganisationer, eller om de iir
foremadl for marginalsikerhetskrav.

Or. en

Motivering

The Directive should provide flexibility to accommodate within it other existing and future
classes of derivatives which are determined to have the characteristics of other derivative
financial instruments. In order to facilitate the decision as to whether a particular instrument
should be treated as a financial instrument, it is important to identify factors that should be
taken into account. However, the existence of any of these factors, in any particular case, is
not conclusive that the instrument should be treated as a financial instrument .

Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 89
Bilaga II, avsnitt I, punkt 1, inledningen

1. Enheter som &r underkastade auktorisation
och reglering for att fa arbeta pa de
finansiella marknaderna. Nedanstaende
forteckning bor anses omfatta alla
auktoriserade enheter som sysslar med den
verksamhet som utmirker de nimnda
grupperna: Enheter som auktoriserats av

en medlemsstat enligt ett direktiv,
auktoriserats eller regleras av en
medlemsstat utan hénvisning till ett

direktiv och auktoriserats eller regleras av en
icke-medlemsstat.

1. Enheter som sjéilva onskar detta och som
ar underkastade auktorisation och reglering
for att {4 arbeta pé de finansiella
marknaderna. Nedanstdende forteckning bor
anses omfatta alla auktoriserade enheter som
sysslar med den verksamhet som utmaérker
de nimnda grupperna: Enheter som
auktoriserats av en medlemsstat enligt

ett direktiv, auktoriserats eller regleras av
en medlemsstat utan hdnvisning till ett
direktiv och auktoriserats eller regleras av
en icke-medlemsstat.

Or. fr

Motivering

Det bor vara upp till foretagen sjdlva att vilja en icke-professionell ordning om de énskar ett
mer omfattande skydd. Virdepappersforetagen skall informera foretagen om denna

valmojlighet.
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Andringsforslag frin Pervenche Berés

Andringsforslag 90
Bilaga II, avsnitt I, punkt 2
2. Stora foretag som pé bolagsniva uppfyller 2. Stora foretag som sjédlva onskar detta och
tva av foljande storlekskrav: som pé bolagsniva uppfyller tva av foljande
storlekskrav:
- Total balansomslutning: 20 000 000 euro. - Total balansomslutning: 1 miljard euro.
- Nettoomséttning: 40 000 000 euro. - Nettoomséttning: 2 miljarder euro.
- Tillgangar: 2 000 000 euro. Viirdepappersforetagen skall informera

sina kunder om maojligheten att vilja att
behandlas som icke-professionell kund for
att dirmed dtnjuta ett mer omfattande
skydd.

Or. fr

Motivering

Det bor vara upp till foretagen sjdlva att vilja en icke-professionell ordning om de énskar ett
mer omfattande skydd. Virdepappersforetagen skall informera foretagen om denna
valmdojlighet.
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